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َُان  كُلمة شكُ وع

 
 َْنْ لا يَشْكُرُ لا يَشْكُرُ اللََّ  "عن أبي هريرة رضي الله عنه أن النبي صلى الله عليه وسلم قال:

 المتواضع.تمام هذا العمل هذا أحمد الله وأشكره على أن وفقنا لإ وعلى ".النّاسَ 

 

يُف بقة"الدكتور  لأستاذي المشرف: الأستاذكما أتقدم بالشكر  على هذه  إشرافه على "الش
 وعون.كل ْا قدْه لنا ْن دعم   الرسالة وعلى
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 تمهيد

لخيارات توسيع اب يسمح لأنه ومالية لطالما كان النمو الاقتصادي على رأس أهداف أي سياسة اقتصادية  
 لقدو  الصحة.و التعليم، و مثل الرعاية الاجتماعية، وبشكل أفضل ويساعدها على القيام بمهام هامة  ،أمام الحكومات

ولهذا . يهف نال موضوع النمو حيزا كبيرا في النظريات الاقتصادية الكلية وذلك لأهمية معرفة وتحديد العوامل المؤثرة
لوصول إلى لوتحليل العديد من النماذج الاقتصادية على المستويين النظري والتطبيقي  دراسةعلى  الاقتصاديونعمل 

  .تييرات الأرر اتجاه العلاقة بينه وبين المتحديد و  المحددة لهللعوامل صياغة وتحديد الدوال ذات المقدرة التفسيرية 
هذا التساؤل   ؟قد أثير تساؤل رئيسي حول موضوع النمو والتنمية تمثل في: ما الذي يحدد تخلف أو تطور الاقتصادلو 

 الأدبيات والدراسات النظرية والتطبيقية إلا تطور وما ،آدم سميت إلى يومنا هذا التنموي منمحور تطور الفكر  كان
 زاوية التحليل. وارتلاف وجهات النظر  لتبايننتيجة 

على دور الادرار والتراكم الرأسمالي في إحداث نمو قصير الأجل،  من جهتها النمو الكلاسيكيةنظريات  تؤكدو 
يؤدي  هذا الأرير ،طويل الأجل إلا إذا حدثت عوامل رارجية مثل التقدم التقنينه لا يمكن حدوث النمو أوعلى 

 الأجل معدلات النمو في يسبب تزايدهو ما و  ،إلى عدم انخفاض الإنتاجية الحدية لرأس المال مع زيادة الاستثمار
كم لا يمكن التح لخارجية التيلعوامل اترجع هذه النظريات جزءا كبيرا من النمو الاقتصادي ل ،ونظرا لما تقدم الطويل.

ت ذات اقتصاديا توجد في المقابل أن النمو طويل الأجل هو نمو رارجي. :أي ؛الاقتصاديفيها بواسطة النظام 
 على أنهذا يدل و  نمو،المعدلات تباين لنتيجة ا والتقدم التكنولوجي لكن الاستثمارمعدلات متقاربة في معدلات 
لعوامل دراسة المؤشرات الكمية وافقط بو  الاكتفاءاج إلا مقاربات أكثر تعمقا من عملية النمو عملية معقدة تحت

إن فشل نماذج النمو الخارجي في تفسير سبب ارتلاف معدلات النمو الاقتصادي بين الدول التي لها نفس   .المادية
 باينفسير التتحاولت  الأريرةهذه  .رليحديثة عرفت بنماذج النمو الدانمو ظهور نماذج  إلىالمستو  التقني أد  

محفزة ة ييئة تمكينس المال، وبأفالنمو يحتاج إلى عملية تكوين ر ، النظام الاقتصادي والسياسات المتبعةتفاعلات ب
تسقط  ليس هبة قنيالت المستدام، فالتقدمالتكنولوجي الذي يقود النمو والتنوع التقدم  إحداثوسياسات فعالة قصد 

  .والسياسات المتبعة محصلة للنظام الاقتصاديما هو  رالنمو الخارجي بقد نماذج ادعتكما من السماء  

التوجهات الحديثة في التحليل الكلي للنمو الاقتصادي طويل الأجل على محددات النمو ذات  وقد ركزت
اج والإنتاجية فالنمو والتنمية هي إحد  وظائف الإنت ؛هنا كانت الإجابة واضحةو  التقني.التأثير الإيجابي على التطور 

كذلك كان الاقتصاد منتجا سيكون غنيا ومتطورا وإن لم يكن    إذا"  (North) حسب نورثف .اقتصادفي أي 
أن ريادية الأعمال الذي ير   (Schumpeter)  هالذي ذهب إلي نفسه ، وهو الاتجاه"فقيرا ومتخلفا سيكون
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 من رلال الخلق المتواصل لسلع جديدة وأساليب وأسواق جديدة ستحقق معدلات نمو طويلة الأجل.والابتكار 
النظريات الاقتصادية التي حاولت تفسير النمو هي نظريات جامدة تفتقر للديناميكية من رلال ير  نورث أن 

در حديثها عن طريقة يق النمو بقفهي لا تخبرنا عن كيفية تحق ؛فترة زمنية معينة رلالي لأداء الاقتصادلتحليلها 
من  تعانيلنامية اأسواق الدول  ظلت في المقابلفي الدول المتقدمة.  وتحسين أدائها عمل الأسواق التي تم تطويرها

معادلة  إحد  طرفيثل إلا يملا  حسب نورث اليسمأالعملية الإنتاجية والتراكم الر  نإ. الأداء التشوهات وضعف
التفاعلات  ومستو لفهم النمو لابد من فهم الطرف الأرر للمعادلة المتمثل في إدرال السلوك الإنساني و النمو، 

  هذا الصدديقترح نورث فيلهذا و  في الدول النامية. وتحسين أدائها ،الفعالة ودوره في رلق الأسواق ،الاجتماعية
الاقتصاديات لمحققة في ا الأجل ةطويل الاقتصادي في معدلات النمو يشرح التباين تفسيركلمؤسسات  تتعلق بامقاربة 
التمكينية  في البيئة تختلف لكن في المقابل ،معدلات الاستثمار ونفس معدلات التقدم التكنولوجينفس تملك التي 

دة عن المقاربات المادية بعي المجتمعفي  الاقتصادي بعوامل جوهرية النمويرتبط على هذا الأساس و  .والجودة المؤسساتية
تعمل على لتي ا قوة إنفاذ العقود واستقلالية القضاءو  ،حماية الحقوقو سيادة القانون، و ، مثل الحكم الراشد البحثة
قيق النمو هنا وفقط تصبح عملية التراكم الرأسمالي وإمكانية تح ؛قة في الاقتصادمستو  الثو رأسمال الاجتماعي الزيادة 

 .وممكنة سهلة يةالمستدام عمل

أو ما  المالي التطوريات مستو النماذج الحديثة  فيواسعا من بين المحددات التي أرذت حيزا كبيرا وجدلا و 
 الموارد وتوفيرصيص وتختيسير المعاملات،  على كمؤسسة تعمل  وجود نظام مالي فعال وضرورة ،يعرف بالتنمية المالية

وتحويل م الرأسمالي التراك معدلوزيادة  ،يؤدي إلى زيادة الثقة في الاقتصاد ام تسيير عدم تماثل المعلوماتو السيولة، 
 ,Golsmith)كل من ويذهب في هذا الاتجاه   . المدررات الوطنية إلى استثمارات أكثر مردودية وإنتاجية

Shaw and Gurly) ع مأن قدرة المؤسسات المالية على تعبئة المدررات وزيادة حجمها في المجت حيث يقرون
هب إليه ذي ذال الاتجاه نفسه على زيادة الاستثمار ومعدل تراكم رأس المال. وهو من رلال آلية التحويل تعمل

(Shaw & Machkinnon)  القيود المالية والقانونية على الأدوات المالية تعيق أن من رلال التأكيد على
إلى رفع القيود  دعياا ذوله ،يادة الدرل الوطنيتحسين ظروف المعيشة وز ، كما تعيق عملية عملية النمو الاقتصادي

وتحسين ، وازنحلة التوالوصول للمر التطور المالي  المؤسساتية لتحقيقوتحرير القطاع المالي من رلال إزالة جميع القيود 
 الاستثمار كما ونوعا.

 مة ومكملةداع وجود مؤسساتكما أن   ،على تسيير وتوفير المعلومات وجود نظام مالي متطور وفعال يعمل
أحد أهم المتطلبات الأساسية لتحقيق النمو الاقتصادي طويل الأجل. لهذا  هوالحقوق  وحماية ،العقودإنفاذ  تضمن
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من نماذج النمو الدارلي بإدرال مستو  التطور المالي كأحد عوامل ومحددات النمو الاقتصادي  العديدقامت 
 للنمو. ةالتطور التقني المسبب تأحد العوامل الأساسية لرفع معدلا عتبرتهوا

 تحاول لتيا الأدبيات الاقتصاديةكبير في   باهتمامالعلاقة بين التمويل والنمو  حظيتعلى هذا الأساس و  
 دوجو  على أكيدذلك الت، بل أكثر من قتصاديبين تطور النظام المالي والنمو الا تأثير إيجابيالتأكيد على وجود 

ل وأن الدول النامية تستطيع تحقيق التنمية المنشودة من رلان التطور المالي يسبب النمو الاقتصادي، بأشواهد 
 انلقيخالاقتصادي   أن التنمية والنموين. لكن في الاتجاه المقابل ير  بعض الاقتصاديقطاعاتها المالية إصلاح وتنمية

وأن القطاع المالي ومن رلال مؤسسات الوساطة المالية  ،الطلب على أنواع جديدة من الخدمات والترتيبات المالية
للنمو  وجود شواهد تؤكد أن التطور المالي تابع. هذا الاتجاه يشير إلى ه المتطلبات الجديدةذستجيب لهيسوف 

 تصاديات الدول النامية. اقالمبالية في دور التمويل والقطاع المالي في  ، ومن تم لا تجبالاقتصادي

تخطيط سلكت فيه الدولة بعد الاستقلال أسلوب الوهو اقتصاد الجزائري نموذجا لاقتصاد نام  ديمثل الاقتصا
 .ر والنموبالاقتصاد الوطني إلى درجة متقدمة من التطو  والوصول ،الانتعاشلتحقيق  كوسيلةالمالي   والكبح ،المركزي
 ،والنقدية للمتييرات المالية اعتبارقطاعها المالي من أجل تمويل المشاريع المخططة دون  ، سخرتساسا الأذعلى ه
نهيار أسعار البترول والكساد او  1986ولكن مع ظهور أزمة القطاع المالي.  علىقطاع الحقيقي اللك أولوية ذب مجسدة
 قناةما هو إلا  ي النظام المالي الجزائر وأن  ،من الاقتصاد الريعي الرفاهية و  الانتعاش تحقيق استحالة تأتضح العالمي

التنويع وتطيى تضح جليا أن الاقتصاد الجزائري يفتقد للفعالية و أو ضعيفة المردودية، ستثمارات او ضخ الأموال لمشاريع ل
 اتالنشاطمل مجوهيمنة المؤسسات والبنوك العامة على  ،والأسواق عليه عدة تشوهات نتيجة القيود على الأسعار

لات إلى تدهور معد ذلك كله أد  ،ةق الموازياسو وظهور الأ ،تعدد أسعار عملة الصرفإضافة إلى ، ةقتصاديالا
لنتيجة تدهور اكانت و   ،تراكم رأس المال وضعف الادرار المحلي وتدني الإنتاجية في معظم القطاعات  الاقتصادية

الجزائرية  الحكومة علىفرضت هذه الوضعية  .الماليةالوساطة لوظيفة  تام  معدلات النمو الاقتصادي مع غياب
الرأسمالي من رلال البحث عن الإجراءات والإصلاحات التي من  النهجالاشتراكي لتطرق باب لنهج التراجع عن ا

 نها تصحيح التشوهات وتحقيق النمو المستدام.أش

يعد هذا و إصلاح نظام التمويل، القطاع المالي و  لعملية تحريرتحضير المرحلة  1986تعد مرحلة ما بعد و 
على إيجاد وضع ملائم وسياسة فعالة من كومة لذلك عملت الح ،الخطوة الأساسية للإصلاح الاقتصاديالأرير 

يعات والقوانين والتشر  ،وظيفة الوساطة المالية من رلال الإصلاحاتل الأهميةوإعادة  لتمويليأجل دعم نظامها ا
ل واصتتل ،المتعلق بقانون النقد والقرض 10-90ثم قانون  06-88قانون و ، 12-86الاقتصادية بدءا من قانون 
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فع القيود ر الإصلاحات  كان هدف هذهطبعا   الإصلاحات الخاصة بتنظيم والرقابة والإشراف على النظام المالي.
ن التحول إلى نظام مالي جديد يتسم بالتنافسية ومبادئ السلامة والاستقرار مالقطاع المالي و  المالية والقانونية على

نمو طويل وحقيقية في عملية التنمية الاقتصادية وتحقيق ال فعالةعلى المشاركة بصورة  قادررلال إحداث تطور مالي 
 الأجل. 

 الإشكالية

 التالي:التساؤل الرئيسي  محورهامن رلال ما سبق تبرز إشكالية هذا البحث 

في الجزائر  التطور المالي ستتوىلم كان  هلبمعنى  ،تزامن التطور المالي والنمو الاقتصادي مدى صحةما    
 ؟القصير والطويل ينالأجلي في الاقتصاد النموتأثير على 

 التساؤل الرئيسي تبرز الأسئلة الفرعية التالية:هذا ومن رلال 
  تطور المالي في مستويات الو في معدلات النمو الاقتصادي  الموجودالتباين الحديثة كيف فسرت النظريات

 ؟الأنظمة المالية الحديثة
  في الأجل  الانتقالو تأثير الما هي قنوات و  الاقتصادي، بين التطور المالي والنموما طبيعة العلاقة السببية
  الطويل؟
  ة؟اقتصاديات الدول الناميهل العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي علاقة حاسمة وراصة في 
 ؟ويلتأثير إيجابي على النمو الاقتصادي في الأجل القصير والط في الجزائر هل كان لمستو  التطور المالي 
  م المالي؟الوفرة النفطية على فعالية وتطور النظا وما مد  تأثيرما مستو  التطور المؤسساتي في الجزائر  
 ؟الجزائري النموذج التمويليفي  الديناميكيةقة كيف يمكن زيادة مستو  التفاعل والعلا 

 لفرضياتا
 للإجابة على التساؤل الرئيسي والأسئلة الفرعية تم وضع الفرضيات التالية: 

 سات فكلما كانت هناك مؤس ؛بين الدولمعدلات النمو  تباينفي تفسير  احاسم ادور  تلعب المؤسسات
 مصادر الأعراف القانونية ارتلافكما أن   زاد النمو الاقتصادي.كلما   مالي التراكم الرأسلة لعملية مداعمة ومك

 يثة.الأنظمة المالية الحدمستويات التطور المالي في  تباينالعقود يفسر  ذومستو  حماية الحقوق وإنفا
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  ل تراكم رأس المال من رلال رفع معدالعرض القائد والطلب التابع تؤثر إيجابيا على النمو الاقتصادي سببية
 .وزيادة التنوع التكنولوجي

  ارتلاف ظروف الدول النامية وتشوهات أسواقها وضعف أنظمتها القانونية يجعل من علاقة التمويل والنمو
 علاقة غير حاسمة.

  الاقتصادي وبالتالي:  النمو آثار إيجابية علىوإحداث التأثير  عتبة يصللم مستو  التطور المالي في الجزائر 
 النمو الاقتصادي في الأجل القصير يؤثر على لتطور المالي لاا. 
 التطور المالي لا يؤثر على النمو الاقتصادي في الأجل الطويل. 

  عطل  اممالفجوة المؤسساتية والوفرة النفطية أثرت سالبا على فعالية ومستو  تطور النظام المالي في الجزائر
 .الحقيقيلقطاع المالي إلى القطاع من ا الـتأثير والانتقالقنوات 
 عزيز النمو الاقتصادي من شأنه ت القطاع المالي توسيعو  الشمول المالي، استراتيجيةوتبني  تعميق النظام المالي
 .الجزائرفي 

 همية الدراسةأ
من جهة فانس، بعدم التجعلاقة التمويل والنمو الاقتصادي تميزت الدراسات التي تناولت  الأهمية العلمية:

 معدلات مرتفعة من التطور البنكي ودرجة عالية من سيادة القانونو الدول المتقدمة تتميز بــ: أسواق مالية متطورة، 
رلال رفع معدلات ن م التمويل والنمو الاقتصاديبين والتأثير مستو  التفاعل  إلى زيادةؤدي يمما والجودة المؤسساتية 
يق الأسواق المالية ضبالعلاقة في الدول النامية تلك  تتأثروجي. في المقابل حداث تنوع تكنولإتراكم رأس المال و 

ين قطاعها المالي ب التفاعلسلبا على مستو   يؤثرمؤسساتها مما  جودة وضعف ،جود درجة عالية من التركز البنكيو و 
 دراسة محددات تتمثل فيتسليط الضوء على نقطة جوهرية  قيد الإنجاز تحاول الدراسة ا الأساسذعلى هو الحقيقي. و 

بالتالي إمكانية و  نام يعاني الكثير من الارتلالات الاقتصادية والمؤسساتية، اقتصادفي  وأسباب تحقيقه التطور المالي
  .من رلال إتباع سياسات اقتصادية ومالية مناسبة زيادة مستو  التفاعل بين المتييرين على المد  الطويل

المالي  نظامتطور ال مستو دراسة تكمن هذه الأهمية من رلال الدراسة التطبيقية ومحاولة  الأهمية العملية:
هذه وتعتبر  .يدمعدلات النمو الاقتصادي المحققة باستخدام نماذج القياس الاقتصا فيذلك  تأثيروقياس  ،الجزائري
 رلال:ن مالقطاع المالي والبنكي  تطورذلك على مستو   وأثر ،الماليةدراسة تقييمية لمسار الإصلاحات الدراسة 

علاقة وجود بالحكم  ؛ ويتيح ذلكالاقتصاد الجزائري الحقيقي فيمعرفة مستو  التفاعل بين القطاع المالي والقطاع 
 ،عن الدائرة الحقيقية الدائرة المالية انفصالوبالتالي  ،أصلاتفاعل وجود  أو عدمبين التمويل والنمو الاقتصادي  وتأثير
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الديناميكية التفاعلية  العلاقة إعادة تفعيلصلاحية قصد إ وبالتالي فتح ورشات ،نقاط الضعفبمعرفة ذلك نا يسمح لو 
 التأثير.وقنوات 

 أهداف الدراسة

 نسعى من رلال دراسة هذا الموضوع إلى:
  ويين العلاقة بين التطور المالي والنمو الاقتصادي على المست لدراسة وتحليلتحديد الارتلافات المنهجية

 النظري والتطبيقي.
  النمو الاقتصادي التطور المالي و  بين مستو الدراسة التطبيقية للعلاقة قصيرة الأجل والعلاقة طويلة الأجل

 .الةلكل ح ةبتحديد السياسات اللازممما يسمح لنا  ،مستو  التفاعل بينهماالحكم على و في الجزائر 
   في:المتمثلة و  لماليةللتنمية االتعرض لمستو  تطور النظام البنكي في الجزائر من رلال دراسة الأبعاد الأربعة 

 المالي.النظام واستقرار العمق المالي، الشمول المالي، فعالية 
 من رلال دراسة مؤشرات: سيادة القانون وتحديد الفجوة المؤسساتية دراسة مستو  التطور المؤسساتي ،

لإصلاح الواجب من ورشات ا  الأرر  وانبستقلالية القضاء، وبالتالي معرفة الجواالعقود  ذحماية حقوق الملكية، إنفا
 فتحها لتحقيق النمو المستدام.

  وراصة النمو رارج قطاع المحروقاتمعرفة محددات النمو الاقتصادي في الجزائر. 
 نظرية  رتبار صحةا(La Porta) صادر معلاقة بين ال إيجادو دراسة أهمية القانون في النمو  من رلال
 التطور المالي في الجزائر. القانونية ومستو  الأصول
  ان من وهل ك ،منذ الاستقلالالإصلاحات المالية المتبعة من قبل الحكومة الجزائرية  دورالوقوف على

يم المناخ وتدع ،الإشرافو الأحسن المضي في إحداث تعميق مالي للهيكل البنكي من رلال زيادة أدوات الرقابة 
يعاب المدررات الوطنية ستالمؤسساتي أو التوجه إلى توسيع الهيكل المالي من رلال تفعيل السوق المالية القادرة على ا

 .البنكي ص السيولة المتداولة رارج النظاموامتصا

 حدود الدراسة

رلال وصف  ئري منالجزاوالنظام المالي فيما يخص أبعاد هذا البحث المكانية والزمانية سيتم التطرق للاقتصاد 
 سيتم. في المقابل 2016الاستقلال إلى غاية  التي تلتوتحليل وتقيم الإصلاحات المالية والاقتصادية رلال الفترة 

مستو  التأثير وتحديد القياسية وقياس دراسة الأثناء  2016إلى غاية  1980متدة من سنة التركيز على الفترة الم
 العلاقة التفاعلية.
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 المنهج المتبع في الدراسة

 وصفرلال ن م إشكالية هذا البحث وكذا ارتبار فرضياتها نتبع المنهج الوصفي التحليلي معالجةقصد  
، اديالتباين الموجود بين الدول فيما يخص معدلات النمو الاقتص الحديثة التي حاولت تفسيرنظريات المختلف 

الموجود قصيرة وطويلة الأجل الوالعلاقة السببية  التأثيرالمالية، مع تحليل طبيعة  التنميةو وصف مؤشرات التطور المالي و 
 بين المتييرين.

لي باستخدام على الجانب التحلي أما في الجانب التطبيقي ومن رلال دراسة حالة الجزائر بطبيعة الحال نركز
 الاقتصاد التعرض لأحدث تقنيات من رلال ،مجموعة من التقنيات الإحصائية والرياضية ونماذج القياس الاقتصادي

الذي يمكننا  (ARDL)الزمنية بواسطة نماذج الانحدار الذاتي المبطئ وتحليل السلاسل  دراسةفي  المتمثلةالقياسي 
وطويل الأجل. كما نتطرق لنماذج تحليل قنوات الانتقال من رلال كشف العلاقة  القصير التأثيرمستو  من تحديد 
ن رلال دراسة نماذج ذلك مو  والحكم على مستو  التفاعل بين التمويل والنمو في الجزائر ،تييراتالمالسببية بين 
(VAR)  طويلة الأجل من رلال إجراء  سببيةالعلاقة الوتحليل (Toda & Yamamotto). 

 الدراسات الستابقة

 بعد البحث البيبلوغرافي تم تحديد الدراسات التالية: 

 Samouel Beji, Le développement financier pour les pays du sud de la 

Méditerranée à l’épreuve de la mondialisation financière. These de doctorate 

Soutenue   à 2009 à l’université Paris 13.  

وقد  .التطور المالي على النمو الاقتصادي ببلوغ حد أدنى من عتبة التطور المؤسساتيتأثير ربط الباحث 
لم تصل بعد إلى الحد  (PSM)بيض المتوسط أن معظم دول جنوب البحر الأ إلى الدراسة نتائج هذه توصلت
الي على النمو الإيجابي للتطور الم التأثيروالتطور المؤسساتي المساعد على تفعيل  س المال الإجتماعيأالأدنى لر 

 الاقتصادي.

 تطور النظام المالي والنمو الاقتصادي، دراسة قياسية لعينة من الدول رلال الفترة أشواق بن قدور ،
 .2013. أطروحة دكتوراه منشورة سنة 1965-2005
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 تطورلمجموعة من الدول بما فيها الجزائر من رلال دراسة أثر  (Panel)تحليل منهجية ستعملت الدراسة ا 
تطور المالي على إيجابي لل تأثيرفرضية وجود القياسية الدراسة دعمت النمو الاقتصادي.  علىالمالي مؤشرات النظام 

النمو الاقتصادي وآرر سلبي من رلال مخاطر عدم الاستقرار المالي، لكن من رلال تحليل محاسبة النمو تبين أن 
 تكون عليه في الدول النامية.يجب أن  عمامساهمة التطور المالي بعيد 

، بينما لمؤسساتيةالاقتصادية وا صائصهادراسة تناولت مجموعة من الدول غير المتجانسة والمختلفة في رالطبعا 
السلاسل تقنيات  باستعمال بين المتييرينمستو  التفاعل  الدراسة قيد الإنجاز تتناول حالة الجزائر من رلال دراسة

 .الزمنية

 Miloud Lacheheb, Peter Adamu, Seth Akutson.  Openness, financial 

development and economic growth in Algeria: An ARDL bound testing 

approach. Published on 2014  
 في :  2014سنة  مقالة  منشورة في

 (International Journal of Economics, Finance and Management Sciences). 

 صلتتو . التطور المالي على النمو الاقتصاديمستو  تأثير لدراسة  (ARDL)نماذج  ونالباحث ستعملا
إلى ضرورة  وادع ون. الباحثوبالتالي لا يشجع على النمو الاقتصادي أن أثر التطور المالي لم يكن معنويا الدراسة إلى

يتمثل الي للتطور الم اواحد امؤشر  استعملتالدراسة هذه المضي في الاصلاحات المالية قصد إحداث تنمية مالية. 
لكن فيما يخص  ،في العديد من الدراسات القياسية وهو مؤشر أستعمل (M2/GDP)في حجم النظام المالي 

ة تتداول رارج التطور المالي لوجود كتلة نقدية كبير مستو  يمثل حقيقة  لأنه لا استعمالهالدول النامية ينصح بعدم 
 البنكي.النظام 

 لفترة ا عادل زقرير، أثر تطور الجهاز المصرفي على النمو الاقتصادي، دراسة قياسية لحالة الجزائر رلال
 .2015 بسكرة سنةبجامعة محمد ريضر  . رسالة دكتوراه غير منشورة1998-2012

كان هدف البحث إظهار الآثار المترتبة لإفرازات ظاهرتي تحرير وعولمة النشاط المصرفي على تطور الجهاز 
إيجابي ولكن  أن التطور المصرفي في الجزائر يؤثر بشكل الدراسة إلىت . توصلفي الجزائر المصرفي والنمو الاقتصادي

بقدر ضعيف في النمو الاقتصادي سواء في الأجل القصير والأجل الطويل، حيث أن زيادة مؤشر التطور المصرفي 
 .%4.23تؤدي إلى زيادة النمو الاقتصادي ب %1بحوالي 
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 Medjahed Kenza & Benbouziane Mohamed, financial development and 

economic growth in Algeria: an econometric analysis of the transmission 

channels. 

  (Economic, Business Review) عمالفي مجلة الاقتصاد والأ 2015منشورة سنة  ةمقال

تودا  نهجيةمباستعمال ظام المالي والنمو الاقتصادي النبين  نتقالالاه الدراسة تحليل قنوات ذحاولت ه 
الدراسة لم تستطع إثبات فرضية هذه . علاقة طويلة الأجلال لتحديد  (Toda & Yamamoto)ياماموتو
 الجزائر. في الاقتصاديبين التطور المالي والنمو طويلة الأجل قة سببية وجود علا

 ،1الوساطة المالية والنمو الاقتصادي، دراسة حالة الجزائر. رسالة دكتوراه جامعة الجزائر بوغزالة محمد نجلة 
 .2016سنة 

 .بين الوساطة المالية والنمو الاقتصادي متبادلإلى عدم وجود علاقة مباشرة وأثر  الدراسةتوصلت هذه  
بمعدل النمو  رت الوساطة في الجزائستعملت في تحليلها الطريقة الوصفية من رلال مقارنة مؤشرات تطور معدلاا

عل الحكم بين المتييرين دون القدرة على قياس ذلك يج ثرالحكم بعدم وجود علاقة تأثير أو تأ الاقتصادي، وبالتالي
 محل شك.

الدراسة قيد الانجاز عن محددات النمو الاقتصادي من رلال التعرض لنمو نصيب الفرد الحقيقي من تبحث 
مستو  لال دراسة ر المؤشرين منجمالي ونصيب الفرد الحقيقي رارج المحروقات وعمل مقارنة بين الناتج المحلي الا

  .ويل في الجزائر، كذلك محاولة تبين أثر لعنة الموارد على فعالية نظام التمبمؤشرات تطور النظام المالي في الجزائر التفاعل
المالية  ةفي الجزائر من رلال التعرض لمحددات التنميالتطور المالي مستو  عن أسباب ضعف كذلك   تبحث الدراسةو 

 تطور المؤسساتيوربطها بمستو  ال : العمق المالي، الشمول المالي، الفعالية المالية والاستقرار الماليوأبعادها الأربعة
 .والقانوني

 الدراسة  صعوبات

 هذه الدراسة في النقاط التالية: صعوبات تتمثل 

 قط على دراسة لك تم التركيز فذفي الدراسة ل اهلي في الجزائر جعلنا نصرف النظر عنعدم فاعلية السوق الما
 التطور المالي في هيكله البنكي.التطور المالي في جانبه البنكي، أي 
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  عدم وجود سلسلة زمنية تقيس مستو  التطور المؤسساتي رلال مجال الدراسة راصة فيما يخص مؤشر
 عدم إدراج هذا المؤشر في الدراسة القياسيةنا الملكية وإنفاذ العقود مما حتم عليحماية حقوق و سيادة القانون، 

 .تطور القطاع الماليعلى مستو   دورهاوالاكتفاء بتحليل هذه المؤشرات في مجال زمني محدد وتحليل 

 خطة الدراسة

 ستة فصول وزعت كما يلي:قسمنا هذه الدراسة إلى 

حول النمو الاقتصادي والنظام المالي من رلال التعرض للنمو الاقتصادي والتنمية  لمفاهيمويتطرق  الفصل الأول 
ة التي ثم التعرض لمصادر ومحددات النمو مع التركيز على النظريات الحديث الاقتصادية ونماذج النمو الخارجية والدارلية

فاهيم حول ساتي. بعد ذلك نتعرض لمتربط النمو الاقتصادي بالقانون وجودة المؤسسات أو ما يعرف بالتطور المؤس
البنكي والهيكل  التطرق للهيكل الماليتم  النشاط والفعالية، وأريراالنظام المالي وأهم مؤسساته ومؤشرات قياس الحجم، 

 المالي للأسواق المالية.

 لمالي،ر السياسات الكبح والتحريفخصص للتطور المالي ومؤشرات قياسه من رلال التعرض  الفصل الثاني أما
لك تم التطرق الفاعلية والاستقرار المالي. بعد ذات وأبعاد التطور والعمق المالي، ثم محدد، قصاء المالي والشمول الماليالإ

 أهمية المصادر القانونية في تفسير تباين تطور الأنظمة المالية في الاقتصاديات الحديثة، وذلك من رلالومناقشة قضية 
التكيف مع المتطلبات الحديثة للاقتصاد مصدر  القانون وسرعةأن على  دتالتي أك (Laporta) لنظرية  التعرض

لحكومة مستو  الثقة في الأهمية رأس المال الاجتماعي ودوره في زيادة من مصادر التطور المالي. كما تم التطرق 
 .والاقتصاد

ي والعلاقة السببية بين المالي والنمو الاقتصاد بين التطور والتأثير لمستو  التفاعل فيه تم التعرضو  الثالثالفصل 
تحليل معدل التحويل  من رلال ثير والانتقالأالأجل الطويل ثم التعرض لقنوات التو المتييرين سواء في الأجل القصير 

ضوع ات المو تطورات الحاصلة في أدبيال مناقشةثار الخارجية للتطور المالي على معدل تراكم رأس المال. بعد ذلك والآ
 .نظرية العتبة والانفتاح المالي ورالتطور المؤسساتي في زيادة مستو  التفاعل وظه تناول دورمن رلال 
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الحكومة  ن قبلم)إصلاحات الجيل الأول والجيل الثاني( المالية والاقتصادية المتبعة  للإصلاحاتويتطرق  الرابعالفصل 
  المالي.مؤشرات الحجم والنشاط وفعالية النظام  علىذلك  الجزائرية وأثر

وذلك من  التعرض لأبعاد التنمية المالية،مستو  التطور المالي من رلال  وتحديد قياسفخصص ل الخامسالفصل 
من جانب طالبي الخدمات المالية ومن جهة عارضي  المالي سواءالشمول و رلال دراسة مؤشرات العمق المالي، 

قضية تناول تم د ذلك الاستقرار المالي. بع ستو النظام المالي في الجزائر وم فعالية التعرض لقضيةثم  .الخدمات المالية
اية سيادة القانون ومستو  حم دراسة مؤشرمن رلال وأهمية المؤسسات الداعمة للتطور المالي التطور المؤسساتي 

 في تفعيل مستويات التطور المالي. همية استقلال القضاء الجزائريأو  ،وإنفاذ العقود ،حقوق الملكية

ناول تلنماذج التنمية في الجزائر وتحليل عوامل الإنتاج في الجزائر. بعد ذلك تم  التعرض فيه فتم الفصل الستادس
صادي الحديثة أدوات القياس الاقت استعمالمن رلال النمو على تأثير التطور المالي مستو  دراسة القياسية وقياس ال

وأريرا تم  .وقياس العلاقة قصيرة وطويلة الأجل (ARDL)الموزعةنماذج الانحدار الذاتي للفجوات والمتمثلة في 
 & Toda) ة منهجي باستعمال طويلة الأجل السببيةالتطرق لنماذج تحليل قنوات الانتقال وتحليل العلاقة 

Yamamoto)المالي.  ، ثم محاول اقتراح  سبل تفعيل قنوات الانتقال وزيادة فعالية النظام 
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 تمهيد
، تصمثل مالية حقيقية والثانيةالأولى   ائرتين:النقدي يدور في  –ذو الطابع السلعي  يقتصاا الاإن النشاط 

لقومي، فهي تمثل العرض ا قتصاا الدائرة الحقيقية في كافة الصدفقات السلعية الحقيقية المصولدة عن جميع قتطاعات الا
 عميالمالية الصدفقات النقدية المقابلة للصدفقات السلعية أو ما يعرف بالطلب الكلي لج الدائرةتمثل في حين  الكلي،

 القومي. قتصاا قتطاعات الا
مع فسرة، والنظريات المالحاصلة يصعرض هذا الفال إلى مفهوم كل من الدائرتين وأهم الصدفقات    

 ،تطور الفكر الصنموي للوقتوف على أهم أسباب تباين معدلات النمو المحققة في الاقتصاا يات الحديثة التركيز على
مسصوى الصطور المالي، االدائرة المالية ومن تم التي لها تأثير إيجابي على جو ة المؤسسات ومن تم تسليط الضوء على 

ذا الفال إذن يحاول ه  تشجيع النمو الاقتصاا ي طويل الأجل.أحد أهم المؤسسات الفاعلة في هذا الأخير يعصبر 
 الصعرض للمباحث الصالية: 

 .وتطور الفكر الصنموي يقتصاا الاالنمو  المبحث الأول:
 .النظام المالي، مفاهيم وأساسيات المبحث الثاني:

 .المبحث الثالث: نماذج نظم الصمويل
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 وتطور الفكر التنموي يقتصادالاالمبحث الاول: النمو 
الرفع منه ا أنهشتحقيقه والبحث عن العوامل التي من  إلىهدفا تسعى جميع الدول  يقتصاا الايمثل النمو  

لدولة والذي ل يقتصاا الاوتحفيزه، وذلك على إعصباره أحد أهم المؤشرات الكلية الدالة على مدى أهمية النشاط 
 ينعكس على رفاه الفر  ومسصوى  خله.

ة ية مرتفعة وقتابلة للاسصمرار )طويل الأجل( يمثل هدفا أساسيا للسياسات الكلياقتصاا إن تحقيق معدلات نمو 
امية فصح الرفاه بين الدول سواء المصقدمة والن النمو ومسصوىمعدلات  اخصلافت وخاصة النامية. ياقتصاا الالمخصلف 

 ثرة فيه، وهذا ما يفسر تعد  النظريات والنماذج المفسرةالنقاش بشأن الماا ر والمحد ات الأساسية والعوامل المؤ 
 يحاول هذا المبحث مناقتشة المطالب الصالية: لحدوث النمو.

 .الإنصاجالمطلب الأول: النمو وعوامل 
 .النمو وآلياتالإنصاجية المطلب الثاني: 

 .المطلب الثالث: ماا ر النمو الأخرى
 .يقتصاا الاالمطلب الرابع: المؤسسات والنمو 

 الإنتاجالمطلب الأول: النمو وعوامل 
 كمية السلع خلال فترة زمنية معينة، فالزيا ة في الإنصاجيعصبر مفهوم النمو مفهوما كميا يعبر عن الزيا ة في  

منية الأساسية )العمل، رأس المال ....( خلال فترة ز  الإنصاجعناصر  سصخدامبامعين  اقتصاا ا والخدمات التي ينصجه
 نايب الفر  من الناتج. الاعصباربعين  تأخذمعينة تعصبر نموا، طبعا هذه الزيا ة 

 الفرع الأول: تعريف النمو
الدخل القومي، الأمر الي و لصالي زيا ة في الناتج المحلي الإجموبا الإنصاجيعني حدوث زيا ة في  يقتصاا الاالنمو 

الذي يؤذي إلى تحقيق زيا ة في مصوسط الدخل الفر ي الحقيقي، هذا الأخير يمثل الدخل النقدي المصحال عليه 
فاق  خله. نمقسوم على المسصوى العام للأسعار، بمعنى زيا ة كمية السلع والخدمات التي يصحال عليها الفر  من إ

 1معدل الدخل الفر ي. عارتفا و  زيا ة الناتج الوطني الحقيقي في:إذن النمو يصجلى 

المصعد ة  لإنصاجاهذه الأخيرة تعصمد على عوامل أو عناصر  الإنصاجية،النمو لا بد من فهم العملية لفهم عملية 
التي تعصبر  لإنصاجاعملية تقنية يصم فيها تحويل عوامل  الإنصاجية هيفي العمل ورأس المال. العملية  تخصاروالتي سوف 

ة الموار  طريق زيا  يكون إما عن الإنصاجة أو تطور  ثلة أساسا في السلع والخدمات. زيامدخلات إلى مخرجات مصم

                                           
 .98. عمان:  ار الراية للنشر والصوزيع. ص. )الطبعة الأولى( (. الصنمية الاقتصاا ية  راسات ومفهوم شامل2015النباتي، سهيلة ) فريد 1
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تبطة المدخلات وتطوير الصكنولوجيا المر  اسصخداموإما بصحسين فعالية  ،المسصخدمة )المدخلات( وهي زيا ة كمية
 1زيا ة نوعية. بالإنصاجية وهيأو ما يعرف  الإنصاجية،بالعلاقتة 

 ة في السلع والخدمات من خلال زيا الإنصاجيصضح لنا أن النمو يعبر عن زيا ة مسصوى  ،سبقمن خلال ما 
 ، أي زيا ة نوعية )كيفية(.الإنصاجزيا ة كمية أو من خلال تحسين إنصاجية عوامل  الإنصاجعوامل 

 الفرع الثاني: النمو والتنمية وتطور الفكر التنموي
عدم التركيز إلى توسيع مفهوم الصنمية و  عت ر الصنموي هي تلك التي أحد أهم الصطورات الحديثة في الفكن إ

بما في ذلك  الأفرا ا توسيع الحريات الحقيقية التي يصمصع بهالعملية لصشمل  ،فقط على العوامل الما ية والصغيرات الكمية
الفكر الصنموي كان حبيس الجانب الما ي ولهذا كان إن  2.خدمة لرفاهيصهم ةالإجصماعيالحريات السياسية والفرص 

ة من خلال الزيا ة السريعة والمسصمرة في مسصوى الدخل خلال فتر  يقتصاا الامفهوم الصنمية يركز على جانب النمو 
، نصاجالإزيا ة ة والبعد الما ي و يقتصاا الابالجوانب  الاهصمامزمنية معينة، أي أن الصنمية كانت مرا فا للنمو من خلال 

عملية تفاعلية يز ا  خلالها الدخل القومي الحقيقي للدولة، وكذلك  خل "بأنها:  (Meir)ساس عرفها على هذا الأ
  3".الفر  بالمصوسط خلال فترة زمنية معينة

ا مفهوم ون ينظرون لها على أنهيقتصاا الا أين بدأ جصماعيةإأبعا ا  ويأخذبعد ذلك تطور المفهوم ليشمل  
مانينات من القرن في منصاف الث البطالة واللامساواة في الصوزيع.و  ،كيز على معالجة الفقرمن خلال التر أوسع وأشمل 

ر مفهوم الصنمية المسصدامة ظهصم جمميع جوانب امجتصمع والحياة، بعد ذلك الماضي ظهر ما يعرف بالصنمية الشاملة التي ته
الجيل الحاضر  جاتاحصيإية  ائمة بيئيا مسصدامة إجصماعيا عا لة، تسصجيب إلى اقتصاا تنمية  ": 4والتي عرفت بأنها

 ".جيال المسصقبلية للخطرحصياجات الأإ ون تعريض 
 الإجصماعيالذي أنصقد نظرية الرفاه   (Amarty Sen)أما المفهوم الحديث للصنمية فيصلخص في فكر  

 .نمية يرتكز على الحرياتللص سصهلاك السلع والخدمات وقتدم مفهوماالنيوكلاسيكية المعصمدة على المنفعة المترتبة على 
يخصلف  ماوبالصالي قتدم مفهو  5"،عملية لصوسيع الحريات الحقيقية التي يصمصع بها البشر "هي لصنمية ا  )Sen( حسب 

أو الزيا ة في مصوسط  مرا فا لنمو الناتج القومي اعصبرتهاتماما عن المفاهيم الضيقة للصنمية التي تم الصعرض لها والتي 
ريات التي المفهوم الحديث يسصند إلى توسع الح .الإجصماعيقدم الصقني أو الصحديث أو أنها الصالحقيقي  خل الفر  

                                           
1 Guellec, D. & Ralle, P. (2003). Les nouvelles théories de la croissance. Paris : La Découverte. P.11. 

المؤتمر العالمي الثامن للاقتصاا   . بحث مقدم في  راشد في تحقيق الصنمية الإقتصاا ي ور الحكم ال (2011) .القا رعبد ، مخصار  ؛عبد القا ر  ،عبد الرحمان2
 .4ص. .الدوحة :سلاميإسلامي: النمو المسصدام والصنمية الشاملة من منظور لإوالصمويل ا

الإسلامي،  راسة للمفاهيم والأهداف والأولويات وتحليل للأركان والسياسات المنهج الصنموي البديل في الاقتصاا   (2006) .، صالحصالحي3 
 90ص. .القاهرة :  ار الفجر للنشر والصوزيع. والمؤسسات

 .هالمرجع نفس4 
5Sen, A. (2001). development as freedom. United States: oxford Paperbacks. P.3. 
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ا أنهش، أي القدرة أو الإسصطاعة على القيام بمخصلف الأفعال التي من الإجصماعيكهدف للرفاه   الأفرا يصمصع بها 
 1.فع من النمو والدخل الفر يوى مرتتمكينهم من تحقيق نوع الحياة التي يرغبون في عيشها، وبالصالي ضرورة تحقيق مسص

 المستدامة التنمية أهدافو  الفرع الثالث: الأهداف الإنمائية للألفية
ها في إعلان ضمنو تفقوا على رؤية شجاعة للمسصقبل اجصمع قتا ة العالم في الأمم المصحدة و ا 2000في عام  

الإعلان كان بمثابة تعهد  هذا .الأهدافكموعد أقتاى لإنجاز هذه   2015سطر  قتدو  ،الأهداف الإنمائية للألفية
ر صحرير العالم من الفقر، هذه الأهداف تعد من بين أكثلنسانية والمساواة بين الناس ومحاولة مبا ئ الكرامة الإ برفع

 الفقر على اءالقضمن خلال العمل على:  تبناها امجتصمع الدولي من أي وقتت مضىالصعهدات الصنموية طموحا التي 
 الأطفال، وفيات ضوخف المرأة، وتمكين الجنسين بين المساواة وتشجيع الابصدائي، الصعليم وتعميم والجوع، المدقتع

 عالمية شراكة اءوبن البيئية، الاسصدامة وضمان الأمراض، من وغيرهما والملاريا الإيدز ومحاربة الأمهات، صحة وتحسين
 ،2030 عامل المسصدامة الصنمية طةوهي خ المسصدامة الصنمية هدافتم تبني ما عرف بأ بعد ذلك 2.الصنمية أجل من
 حشد لىعالمقبلة  السنوات خلال البلدان سصعمل ،تاريخية أممية قتمة في 2015 سبصمبر في العالم قتا ة اعصمدها التي

 3.المناخ تغير ومعالجة المساواة عدم ومكافحة أشكاله جمميع الفقر على للقضاء الجهو 

 لصنمية هيلبني أساسا على توسيع خيارات البشر نجد أن الأهداف الدولية بالعو ة لمفهوم الصنمية الحديث الم
جاء به  الذينمية وتوسيع مفهوم الصمحاولات تطبيقية لأخد بعين الاعصبار الصطورات الحاصلة في الفكر الصنموي 

(Sen)  في تحقيق  بمعنى القدرة على تحقيق أهداف أولية وأساسية ثم الصدرج ؛القدرة والاسصطاعةوتقييم الرفاه بمقاربة
رات كمية قتد لا ؤشم الاكصفاء بصقديموعدم  ،في عيشها الأفرا أهداف أخرى وصولا إلى توفير نوع الحياة التي يرغب 

 4للصنمية:أساسية يير امع ةفي ثلاثتعكس الواقتع أصلا، هذه القدرة تصضح 
 ( سصطاعةاالمسصوى المعيشي المعبر عنه بمسصوى الدخل الحقيقي )تحايل حياة أفضل. 
 )المسصوى الاحي )السن المصوقتع للعيش عند الميلا  والعمر المصوقتع للحياة. 
  سصطاعة المعرفة(.االمسصوى الصعليمي )أي 

 لأفرا لليس هدفا في حد ذاته وإنما وسيلة لأهداف عديدة ذات أهمية عميقة  يقتصاا الاالنمو  هنا يابح
لذلك فهو  ،يقتصاا لااوامجتصمعات، فهو يمثل أحد أضمن السبل لصمكين امجتصمعات من محاربة الفقر وتحقيق الرفاه 

                                           
 (.2)5امجتلد ، لة الصنمية والسياسات الإقتصاا يمج .هداف الدولية للصنميةوالأالصطورات الحديثة في الفكر الصنموي  (2003) .، عليعبد القا ر علي 1 

 .35ص.  .29-78
2 McGillivray, M. (Ed.). (2008). Achieving the millennium development goals. UK: Palgrave Macmillan. P.1. 

تم الإطلاع في . /http://www.un.org/sustainabledevelopment/ar . للموقتع: أهداف الصنمية أنظرلمزيد من المعلومات حول 3 
05/06/2017. 

 عبد القا ر، المرجع السابق. علي4 

http://www.un.org/sustainabledevelopment/ar.%20/
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 وهذا لن يصحقق إلا في ظل تحقيق معدلات نمو طويلة الأجل أو ما يعرف بالنمو المسصدام. ،خرآ اعصبارفوق كل 
 تحقيقه؟طبعا السؤال الجوهري ماهي آليات هذا النمو وسبل 

تركز مقاربة القدرة على الحياة البشرية، وليس على بعض وسائل الراحة المنفالة، كالدخل  (Sen)حسب ف
 1ة بين وسائل العيش والفرص الحقيقية للعيش.وبالصالي ضرورة الصفرقت ،مثلا

 النمو وآلياتالإنتاجية المطلب الثاني: 
تسمح بمعرفة أهمية   هيف الإنصاجية،ذات أهمية كبيرة لما تلعبه من  ور في تفسير العملية  الإنصاجتعصبر  الة 

ارنة مسصوى بمق أخرى تسمحفي تحديد المسصوى الكلي للإنصاج من جهة، ومن جهة  الإنصاجكل عنار من عناصر 
، وبالصالي معرفة قتصاا النمو المحقق من خلال العملية التراكمية لهذه العناصر بنمو الناتج المحلي الإجمالي المحقق في الا

 .يقتصاا الاأهمية كل عنار في تفسير معدل النمو 

 النمو ية ومحاسبةالإنتاجالفرع الأول: 
، اقتصاا  أي دلات النمو المحققة فيمعفي  يقتصاا الاهم ماا ر النمو فهي تعصبر من أ ىهمية كبر أ للإنصاجية
 على أنها تعرففهي  ة،يالإنصاجالمدخلات والصكنولوجيا المرتبطة بالعلاقتة  اسصخدام ية بفعاليةالإنصاجيصعلق مفهوم 

 اقتصاا  السنوي لأي الإنصاجفلو أخدنا مثلا عنار العمل فإن  ،الإنصاجمقدار ما تنصجه الوحدة الواحدة من عوامل 
وي مضروب في انصاجية كل ساعة عمل، كمية العمل )عد  اليد العاملة النشطة( هو نهو نصيجة لكمية العمل الس
ر رأس المال لإنصاجية عنا)نوعية العمل(. أما بالنسبة  انوعي انصاجية عنار العمل مؤشر إمؤشر كمي في حين تعد 

 (Joly)ل حسب ، فرأس الماالإنصاجصقني المصضمن الآلات المسصعملة في يسمح بحدوث الصطور ال فتراكم رأس المال
 2 في العمل وتشجيع الصقدم الصكنولوجي. قتصاا  ور مز وج: الا له

تعني مقدار الجزئية  ،والإنصاجية الكلية الإنصاجية الجزئية ية،الإنصاجعا ة ما يصم الصمييز بين نوعين من مفاهيم 
وبالصالي ينظر  عني ما تنصجه جملة العواملت الإنصاجية الكليةفي حين  ،س المالكالعمل ورأ  الإنصاجصجه أحد عوامل ما ين

أس يصم الحاول عليها من تجميع إنصاجية اليد العاملة ور  قتصاا لها في كل من العمل ورأس المال، أي أن إنصاجية الا
، الأولى ية الحديةالإنصاجومفهوم  ية المصوسطةنصاجالإمفهوم  ية بينالإنصاجيمكن الصمييز عند حساب مؤشرات  المال.

 اسصخدامنصيجة للصغير في ك  الإنصاج، في حين تشير الثانية إلى الصغير في جملة الإنصاجتعرف بمصوسط انصاجية عوامل 
الأ اء الكامن  ديةالإنصاجية الحبينما تعكس مؤشرات  قتصاا وبالصالي فهي تعكس الأ اء الحالي في الا، الإنصاجعوامل 
 3الإنصاجية.بصعبيرها عن معدلات نمو  قتصاا في الا

                                           
 .341الدار العربية للعلوم والنشر. ص. لبنان:  (. فكرة العدالة.  ترجمة: مازن جندلي مؤسسة بن زايد آل مكصوم.2010) سن، أمارتيا 1

2 Guellec, D. & Ralle, P. (2003), op cit. P.18. 

 .4ص. (.61) 6امجتلد . المعهد العربي للصخطيطجسر الصنمية الكويت: الإنصاجية وقتياسها. مجلة  (2007) . ماطفى،  كرببا 3 
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شرنا سابقا حاسبة النمو، فكما أما يعرف بم أوالنمو الآن لكيفية حساب  ية نالالإنصاجبعد الصطرق لعنار 
 الكليةية الإنصاجفي معدل الصغير في  ...،وليةأمن عمل ورأس المال، موا   الإنصاجفإن النمو هو نصيجة لمدخلات 

للعوامل  الإنصاجية الكليةف الإنصاجية،المدخلات في العملية  اسصخدامللعوامل نصيجة الصطور الصقني أو الصغير في كفاءة 
 ر المخصلفة تهصم محاسبة النمو بحساب وتحليل مساهمة الماا تعصبر من أهم ماا ر النمو في الدول المصقدمة والاناعية.

 حاائي.الصقدير الإ وأساليبساليب الرياضية الأ كذلك  اسصخدامويصم  يقتصاا الافي النمو 
   Ky = A L                          :  وغلاستمثلها  الة كوب  الإنصاجية التيفمثلا العملية 

وهو الصطور الصقني  Aيمكن من خلالها حساب مساهمة ماا ر النمو والمصمثلة حسب المعا لة في العامل 
      dY = Y dA/A +  Y dL/L +  Y dK/ k           يلي:  س المال كما أوالعمل ور 

 نحال على الصغيرات النسبية كما يلي:  Yبقسمة هذه المعا لة على الناتج 
                                                     d Y/Y= dA/A+ dL/L+  dK/K       

 خيرة تبين لنا معا لة محاسبة النمو كما يلي:    هذه الأ 
Y% =  A%+  L %+  K%                                                      

  مساهمة عنار العمل في نمو الناتج؛  (%L)تمثل معدل النمو في الناتج الكلي؛  (%Y):  أن  حيث

(K%)  س المال في نمو الناتج؛ أعنار ر  مساهمة(A%)  الكلية للعوامل. ية الإنصاجمعدل الصغير في 

 : آليات النمونيالفرع الثا
 في:آليات النمو تصمثل أساسا من معا لة محاسبة النمو تصضح أن 

  المال البشري( ذلك رأس)رأس المال والعمل بما في  الإنصاجتراكم عوامل. 
  بفضل الصقدم الصكنولوجي وتحسين الكفاءة.  الإنصاجتعاظم إنصاجية عوامل 

وهي من أهم  صكارالاب، الإجابة تصمثل في الصعليم و ؟السؤال كيف يمكن تعظيم أثر أليات النمو على النمو نفسه
 التي ركزت عليها النظريات الحديثة. يقتصاا الاماا ر النمو 

 ككل  قتصاا للابيرة في الصعليم له أهمية ك الاسصثماركبير على النمو فالعائد على   البشري أثرلرأس المال  :التعليمأ.  
الصعليم والصقدم  بين مسصوى الإيجابيةالعوامل الخارجية والعلاقتة  تأثير الأهمية نصيجةوالفر ، يمكن تفسير هذه 

 الابصكارذا بصعزيز مسصوى وه سصدام،النمو المعلى الصعليم والصدريب سيكون له أثر إيجابي على  الإنفاقفالصكنولوجي. 
ملية ع وبالصالي تشجيع الصقدم والصنوع الصكنولوجي، كما يوفر قتوة عاملة عالية المهارة تسهل ،والصدريب والصأهيل

 يصحقق الأثر المباشر للصعليم في النمو من خلال:  إعصما  تكنولوجيات جديدة.
 الإنصاجيةوالقدرات  تحسين نوعية القوى العاملة، أي تحسين المهارات. 
  الابصكارتشجيع. 



 الفصل الأول.......................................... النمو الاقتصادي والنظام المالي، مفاهيم ونظريات 
   

7 

 

لمال، العمل : رأس االإنصاج ثلاثة اتجاهات لنموفي  الابصكارهم االكلي يس قتصاا على صعيد الا :الابتكار. ب
 ت التي تعرف معدلات نمو مرتفعة تخلق المزيد من فرص العمل، تراكم أكبر لرأس المالياقتصاا الا .الكليةالإنصاجية و 

 الإنصاجية.معدل  ارتفاعوتحسن نوعية اليد العاملة، أي 
 د العاملة ورأس المال.الي اسصخداموبالصالي المزيد من الكفاءة في  الكليةالإنصاجية في نمو وتحسين  الابصكارهم ايس

 في النمو من خلال:  الابصكارالذي يؤ يه  تظهر أهمية الدور
  ءات الاختراع في إيداع برا ةت التي تعرف معدلات مرتفعياقتصاا الاف الاختراع،معدل زيا ة إيداع براءات

 .تسجل معدلات نمو سريعة
  ر كفاءة التي يمكن أن تخلق تكنولوجيات جديدة وطرق أكث في المعرفة الاسصثمارو نفقات البحث والصطوير

 تؤ ي إلى زيا ة معدلات النمو. ن زيا ة نفقات البحث والصطويرإ .الموار  المصاحة اسصغلالفي 

أولا، ن خلال: متصم  الابصكارليات النمو من خلال الصعليم و آن الصأثير على أق نخلص إلى بكخلاصة لما س
لة وهنا نصكلم عن الصطور الصقني المدمج في رأس المال، ففي حا الإنصاجية(ات الموجهة لهذا امجتال )رفع الاسصثمار 

ع من ات والصجديدات )الإبداعات( الصكنولوجية وبالصالي الرفالابصكار الرأسمال الما ي، الصقدم الصقني هو عبارة عن 
لصكوين المهني تكون لها اات في التربية والصعليم و الاسصثمار إنصاجية الصقنيات المسصعملة، أما في حالة الرأسمال البشري ف

الصوزيع، تحديث طرق و  الإنصاجوترشيد أساليب  عقلنةثانيا،  . رفع من فعالية وكفاءة اليد العاملةالعلى  اإيجابي اأثر 
 ات الما ية. الاسصثمار السير ... أو ما يعرف بالصقدم الصقني المسصقل عن 

 النمو ونماذج: التقدم التكنولوجي ثالثالفرع ال
ولو، صروبرت  ياا قتصالاعرف نظرية النمو الصقليدية بأنها نظرية النمو الخارجي والتي تم تقديمها من طرف ت

يفسر  ما لا اقتصاا  المحقق فيمن النمو  %80لكن الدراسات الصطبيقية والإحاائية على ماا ر النمو بينت أن 
 تعرف بنظرية يقتصاا الاالنظرية الحديثة للنمو إن 1.بالصطور الصقنييدعى  الذي (lResiduaإلا بالعامل الباقتي )

 النمو الداخلي التي تم تقديمها من قتبل بول رومر وروبرت لوكاس.

، يقتصاا الاال أنه نصيجة عوامل تصحد  خارج امجت يقتصاا الاتفسر النظرية الصقليدية النمو  :نظرية النمو الخارجي أ.
 لي:، هذه المصغيرات تصحد  كما ييقتصاا الاأي أن المصغيرات المفسرة للنمو هي مصغيرات خارجية عن النظام 

  ،ة و ينية صحيو معدل نمو اليد العاملة يعصمد على معدل النمو السكاني والذي يصحد  بعوامل اجصماعية
 2.ية  اخل النموذجاقتصاا لا تصأثر بمصغيرات 

                                           
1 Benbayer, H. (2007). Les nouveaux développements de la théorie de la croissance. Les cahiers du CREAD, 12, 

13-26. P.13. 
 .78. ص. ة العربية للترجمةالقاهرة: المنظم (.2)الطبعة  (. نظرية النمو. ترجمة ليلى عبو .2000) ، رويرتصولو 2
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  أعصبر كعامل مسصقل عن مصغيرات النموذجالصطور الصقني والذي. 

وهذا مهما يكن  ،(n) مسصقر وثابت في المعدل يقتصاا الاولو، بدون تقدم تقني، النمو صحسب نموذج  
لنظرية في النموذج كعامل خارجي أ ى با الصطور الصقنين معاملة معلمة إ. الكليةالإنصاجية معدل الا خار أو مسصوى 

ني في نظرية النمو عصبر الصطور الصقأولهذا  ،بمساعدة عامل غير مفسر يقتصاا الاير النمو الصقليدية إلى قتبول تفس
 1.سو اءالخارجي كعلبة 

ساس نصيجة مصغيرات خارجية، على أ يقتصاا الاكخلاصة لما سبق، تفسر نظرية النمو الخارجي النمو   ذنإ
 غير إضافة إلى أهمية العامل ،وتحصل أهمية كبيرة في النموذجيا أن النمو الديمغرافي والصقدم الصقني مصغيرات تصحد  خارج
 .المفهوم رفض من قتبل منظري نظرية النمو الداخلي هذا 2،المفسر جعل الصقدم الصقني يظهر كهبة تسقط من السماء

رفض أصحاب نظرية النمو الداخلي فرضيات النظرية الصقليدية على اعصبار أن عوائد  :نظرية النمو الداخلي ب.
ثة، إضافة إلى اعصبارهم أن يات الحديقتصاا المااحبة للا التراكميةالإنصاجية الحجم الثابصة لا تمثل في الحقيقة العملية 

اع قطكة  يقتصاا الامن قتبل الأعوان  ات المنجزةالاسصثمار بل هو نصاج  كهبة،الصقدم الصقني لا يسقط من السماء  
 يقتصاا الانشاط مرتبط بال يقتصاا الا، فالصقدم الصقني وبالصالي النمو التي تبحث عن منافعها الدولةو  الأعمال

 3النقاط الصالية:تصضمن هذه النظرية  ،حسب منظري النمو الداخلي
 لا يمكن اعصبار الصقدم الصكنولوجي محد ا خارج نموذج النمو. 
   لاختراعات ا)سياسة تشجيع  يقتصاا الاسياسات حكومية ملائمة يمكن لها من رفع معدل النمو

 .ات(الابصكار و 
  تحقيق مسصويات أعلى للاسصثمار البشري )الصعليم والصدريب( يؤ ي إلى زيا ة معدلات العوائد. 
  وعلى عد   كارالابصعلى نشاطات الاختراع و  الإنفاقما يعصمد على حجم  اقتصاا في  الصقدم الصكنولوجي

 مراكز البحث والصطوير المصخااة، كما أن حماية حقوق الملكية الفكرية يقدم الحافز لنشاطات البحث والصطوير.

في  يقتصاا الاخذ في الحساب العوامل التي تم اعصبارها عوامل خارجية عن النظام يأذج النمو الداخلي و إن نم
ات خصلاففرضية العوائد المصزايدة ووجو  وفرات خارجية إيجابية في العملية التراكمية هي من أهم الاالنموذج السابق. إن 

ثار آو أتصمثل إسهامات نظرية النمو الداخلي في قتبول إمكانية وجو  عوامل  لمنهجية مع نماذج النمو الخارجي.ا
بمعنى إنصاجية عالية بمؤسسة ما ترفع من إنصاجية المؤسسات  4،ا ي أو البشريخارجية إيجابية بشأن رأس المال سواء الم

                                           
1 Bosserelle, E. (1999). Les nouvelles approches de la croissance. Paris : Dunod. P .67. 

  )Le progrès technique tombant du ciel comme une manne dans le modèle de Solow(لور نهذا الصعبير يعو  للاقتصاا ي   2 

 .398ص..والصوزيععمان:  ار صفاء للنشر  .مبا ئ الاقتصاا  الكلي (2005) .معروف، هوشيار3
4 Guellec, D. & Ralle, P. (2003), op cit. p.90 
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الأخرى، فإذا أخذنا مثلا تركيز الجامعة على تكوين وتدريب عد  كبير من المهندسين سيؤ ي إلى خفض الصكاليف 
  .وبالصالي حاول وفرات خارجية ،الداخلية التي تصحملها المؤسسة والموجهة للصكوين والصدريب

ة يقتصاا لااالوفرات الخارجية من قتبل نظريات النمو الداخلي كعوامل  اخلية تفسر سلوك الأعوان  إذن تم أخذ
في الرأسمال  لاسصثمارا ،في الرأسمال الما ي الاسصثمار :التي يمكن الصأثير عليها بواسطةو الكلي  قتصاا ومصغيرات الا

على هذا الأساس تركز  .في البحث والصطوير والصجديد الصكنولوجي الاسصثمار ،في الرأسمال العام الاسصثمارالبشري، 
 :نظرية النمو الداخلي على تعد  ماا ر النمو

  الوفرات الخارجية لتراكم رأس المال الما ي والبشري. 
  أهمية تقنيات البحث والصطوير(R&D) في إحداث تراكم المعارف الصكنولوجية. 
   اكم يميل إلى هذا التر  ،وأهمية تراكمهاس المال البشري العام سواء في رأس المال الما ي أو رأ الاسصثمارأهمية

 هامة تكون مادر عوائد الحجم المصزايدة. إحداث آثار خارجية

في  الإجابة تصمثل، ؟لظروفوالسؤال ما هي ا م ممكن حسب نظريات النمو الداخليمسصدا إن تحقيق نمو
الدول  فيصاجية الإن أو تدنيسباب التي أ ت وسوف تؤ ي إلى زيا ة من  راسة وتحليل الأ لابد الإنصاجية وبالصالي

و تلك أيب والصحفيز ر دسواء المصعلقة بالسياسات، الصوظيف والصعليم، الص ،النامية على مخصلف المسصوياتو المصقدمة 
أهمية كبيرة  اوجي. طبعا توجد ماا ر أخرى لهالصكنولالعمل والصقدم ، المال صر تنظيماالمصعلقة بالمؤسسات وغياب عن

طرق له ت التي لها نفس مسصوى الصطور الصقني. وهذا ما سوف نصياقتصاا الامعدلات النمو بين مخصلف  اخصلاففي 
 يأتي.فيما 

 المطلب الثالث: مصادر النمو الأخرى
 صحدث عنت، الدراسات الحديثة الكليةوالإنصاجية العمل  المال، سأبعد الصعرض لآليات النمو وأهمية عاملي ر  

البشري وتحفيز و  والتي لها أثر إيجابي على تشجيع تراكم رأس المال سواء المالي، يقتصاا الاللنمو المحد ات الرئيسة 
لعديد من الدراسات اتركز  .قتصاا في السياسات والنوعية المؤسساتية في الاهذه المحد ات تصمثل  ،النمو المسصدام

وأثره  الموازني العجزعلى معدلات تضخم منخفضة،  ظساسية مهمة تعمل على تحفيز النمو منها: الحفاأمحاور  على
وعية المؤسساتية ، إضافة للنالعام الإنفاقالقطاع و ثار السلبية للنمو المفرط في حجم الخاصة، الآ اتالاسصثمار على 

 .(فجوة مؤسساتيةعدم وجو  المؤسسات أو المؤسسات الداعمة )أو ما يعرف جمو ة 

 الفرع الأول: التضخم
فعالية تعزيز  وبالصالي يقتصاا الاوالشك فض من عدم اليقين تخ وثابصةواضح أن معدلات تضخم منخفضة  
، فمعدلات الاسصثمارلى الصضخم بمثابة ضريبة عيعصبر  ،لآلية الأسعار في تحقيق الصوازن في سوق السلع والخدماتأكبر 
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يا على مما يؤثر إيجاب اسصثماريعدل العائد المطلوب الداخلي لإنشاء وإطلاق مشروع فض من ممنخفضة منه تخ
، قتصاا نظريا تأثير الصضخم على تراكم رأس المال يكون من خلال تخفيض حالة عدم الصأكد في الا س المال.أتراكم ر 

القرارات  اذلاتخقتل للأسعار مما يوفر البيئة الملائمة أسصقرار وتقلبات افمعدل منخفض يصزامن عموما مع حالة 
ية خاصة لاسصثمار اتشجيع المؤسسات على زيا ة نفقاتها بالصالي و  ،خاصة في القطاع الخاص المناسبة يةالاسصثمار 

 1من خلال: يقتصاا الاإذن يصحد  الدور السلبي للصضخم على النمو  طويلة الأجل.
  أسماليأثاره السلبية على التراكم الر. 
  قتايرة الأجل،  يعتشجيع المشار لال ية من خالاسصثمار ية أو المحفظة الاسصثمار آثاره السلبية على الصوليفة

 ية المر و ية.عال يالابصكار عن المشاريع الصكنولوجية ذات الطابع  يلة المخاطرة وقتليلة المر و ية والابصعا قتل

 الفرع الثاني: سياسة الميزانية
 البنية الصحصية، في الاسصثماركسواء بطريقة مباشرة   يقتصاا الامعظم أشكال النفقات العامة تؤثر على النمو  

المواصلات ووسائل النقل ...أو بطريقة غير مباشرة من خلال تشجيع القطاع الخاص و عم نظام الحوافز والصحويلات 
يا ة نفاق لها حدو ، بمعنى قتد يكون له آثار سلبية وذلك مع ز للإ الإيجابيةون أن الآثار يقتصاا الايؤكد  والإعانات.

العام  فاقالإنثار إيجابية لمكونات آمن الصدخل تكون هناك  ومعقول ، فعند مسصوى منخفضحجم القطاع العام
لة أتابح مس اقالإنف، لكن في المقابل عند مسصوى مرتفع من حجم يقتصاا الا النمو  فع عجلةو  الإنصاجعلى نمو 

 2:فيمما يؤ ي إلى ظهور الآثار السلبية والتي يمكن حارها  ،صمويل والبحث عن الضرائب اللازمة ذات أهميةال
  ار أو المؤسسات مما يؤثر سلبا على الا خ الأفرا تكلفة الصمويل واللجوء إلى فرض ضرائب سواء على

 .معدل تراكم رأس المال انخفاضومن ثم  الاسصثمارومعدلات 
  القطاع ي خاص، اقتصاا ي عام محل نشاط اقتصاا أثر الإزاحة أو الإبعا  وذلك من خلال إحلال نشاط
 .الإنصاجت معدلا انخفاضالموار  المصاحة مما يؤ ي إلى  اسصغلالخفاض فعاليصه وكفاءته في يعرف باالعام 
  الصكنولوجي. وعاجية والصنالإنص انخفاضي وبالصالي الابصكار تراجع ريا ية الأعمال لضعف وغياب الصجديد 

: حجم يقتصاا لاامحاور أساسية لدراسة أثر سياسية الميزانية على النمو  ةتركز الدراسات الصجريبية على ثلاث 
رة لحجم القطاع والهيكل باشالموأخيرا تحليل الآثار المباشرة وغير  ،الإنفاق ور الهيكل الضريبي وتكوين و ، العام القطاع

الخاص والنمو. النصائج تؤكد على أن فرضية حجم القطاع العام تؤثر سلبا على النمو، كما  الاسصثمارالضريبي على 
ريبة تقصل هذه النصائج تصوافق إلى حد كبير مع فكرة زيا ة الض، آثار سلبية على ناتج الفر له لعبء الضريبي اأن 

لي ومن ثم سلبية في نايب الفر  من الناتج المح االحكومي تحدث آثار  الإنفاقوأي زيا ة للضرائب من أجل  ةالضريب

                                           
1Cotis, J.-P. (2004). Comprendre la croissance économique Analyse au niveau : macroéconomique, sectoriel, de 

l’entreprise. Paris: Éditions OCDE. P.37. 
2 Ibid. P. 40. 
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اتج المحلي من يمكن توضيح أثر سياسة الميزانية على الن .يةالاسصثمار على كفاءة توزيع الموار  بين مخصلف المشاريع 
 .المواليخلال الشكل 

 يقتصاا الاوالنمو  الإنفاق: حجم 1 -1 رقتم شكل
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 أن:من خلال الشكل أعلاه يصضح 
  معدلات النمو ضعيفة جدا لأنه سيكون من الاعب إيجا   الحكومي تكون الإنفاقنعدام افي حالة

 لبنية الصحصية والمواصلات و.....مؤسسات أو حكومة تعمل على إنفا  العقو ، حماية الملكية، تطوير ا
 ال، هذه للإنفاق على معدل تراكم رأس الم الإيجابيةنصيجة الآثار  الإنفاقحجم  ارتفاعو مع متزايد معدل الن

 .%15( لا يصجاوز نسبة GDPالعام /  الإنفاقروتها مع حجم القطاع العام )الآثار تبلغ ذ
  كبر ل ، أي وجو  علاقتة عكسية وهذا نصيجة الآثار السلبيةالإنفاقحجم  ارتفاعتراجع معدلات النمو مع
 .الإنصاجلقطاع والضرائب على حجم ا

لي 
 المح

اتج
الن

GD
P 

%
 

   GDP           40       60    20الإنفاق الحكومي كنسبة من 

Source: Mitchell, D. J. (2005). The impact of government spending on 

economic growth. The Heritage Foundation.N0: 1831. Available from: 

https://www.heritage.org/budget-and-spending/report/the-impact-

government-spending-economic-growth. P.4.  
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 يصضح أن مصطلبات النمو واضحة المعالم إلى حد كبير، فالصنمية ومن ثم النمو هما نصيجة ،لما سبقخلاصة  
يحقق سوف وبالصالي  1،منصجا سيكون غنيا قتصاا إذا كان الا )North(حسب ف .اقتصاا أي  والإنصاجية في الإنصاج

 ،و منخفضةخلال تحقيق معدلات نمغير منصج سيكون فقيرا من كان  معدلات نمو مرتفعة ومسصدامة، في المقابل إذا
 منصجا وذلك من خلال زيا ة معدلات التراكم الرأسمالي وإحداث ااقتصاا صحقيق معدلات نمو طويلة الأجل تصطلب ف

ية تباع السياسات الملائمة والمشجعة للعملاالامكانيات والطاقتات الموجو ة و  سصغلالباتنوع تكنولوجي وذلك 
 الصنموية.

 طاار المسسسيالفرع الثالث: الإ
ل وذلك من خلا ،منصجا ومز هرا قتصاا وريا ية الأعمال في جعل الا الابصكارعلى  (Schumpeter)يركز 

هذه  اثالخلق المصواصل لسلع جديدة، أسواق جديدة، أساليب جديدة وطرق جديدة في الصنظيم. من أجل إحد
الأعمال  ز هاراويساهم في  الابصكارطار مؤسساتي ملائم يعمل على تشجيع إبد من ايجا  الديناميكية والريا ية لا

التي توفر  ياساتوالسالداعمة والمكملة  ، بمعنى إيجا  المؤسساتوالصضييق عليها بدلا من خنقهاوخلق الدافعية لها 
تحقق النمو  لكي حسب نظريات النمو الحديثة لا يكفي أن تكون منصجا الإنصاجية.والمؤسسات  لأفرا لالحوافز 

والسياسات  ة المحققةالإنصاجيطار المؤسساتي الملائم من أجل الاسصفا ة من الإ قتصاا المسصدام بل يجب أن يصوفر في الا
ريا ية  از هارو  ثمارالاسصلصحفيز الداعمة  الملائمة والمؤسساتالظروف  هو توفيرإذن فأهمية الإطار المؤسسي  المصبعة.

  .لصاليما سبق من خلال الشكل ايمكن تلخيص  الأعمال.

 : أهمية الإطار المؤسساتي2 -1 رقتم شكل
 

 
 
 
 
 
 
 
 

                                           
 1سوف نركز على نظرية نورث عند  راسة المؤسسات والنمو الإقتصاا ي.

 الإطار المؤسساتي الملائم          

 ز هار ريا ية الأعمالابصكار و لاا

 يةالإنصاجو  الإنصاج

تراكم رأس 
 المال

تنوع 
 تكنولوجي

النمو 
 المسصدام

 إعدا  الطالبالمادر: من 
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لى توفير ع ملائم يعمل توفير إطار مؤسساتيتضح أن إ يقتصاا الامن خلال  راسة الماا ر الأخرى للنمو 
 نجاح السياسات المصبعة من خلال:المناخ الملائم ل

  هذا والصجديد الصكنولوجي، علىأمام التراكم الرأسمالي الما ي والبشري  االسياسات الفاشلة تقف حاجز 
 .ساس ضرورة توفير إطار يعمل على تشجيع العملية التراكميةالأ

 الكلي حيث لابد على الحكومات أن تصبع السياسات المشجعة للنمو من خلال محاربة  قتصاا سياسات الا
 غير الرسمي، العجز المفرط في الميزانية.... قتصاا الصضخم، السوق الموازي أو الا

  يخص تشجيع الأعمال ومحاربة الفسا  وذلك من خلال إنشاء القواعد خاصة فيما خلق المؤسسات الداعمة
 حماية الحقوق.و  احترامالقوانين والوفاء بالعقو  و  عمال كإنفاذلأالملائمة لريا ية ا ا توفير البيئةشأنهالتي من 

صشجيع الأعمال، إضافة ل قتصاا إن أهمية السياسات والمؤسسات تصمثل في توفير الثقة والبيئة الملائمة في الا
طار المؤسساتي التركيز على الإ .الابصكار، الصبا ل وتشجيع الإنصاجوالجماعات من أجل  لأفرا إلى توفير الحوافز لا

 .يقتصاا الاقو نا لدراسة أهمية وعلاقتة المؤسسات والنمو ي

 يقتصادالا النموو المطلب الرابع: المسسسات 
الفكر  تلخص مسار تطورنمية الحديثة على ثلاث محد ات أساسية بافة عامة تركز نظريات النمو والص

مسصوى  اخصلافير وذلك من أجل تفس ، الجغرافيا والمؤسساتوالمطبقة السياسات المصبعة :في تصمثلوالتي  الصنموي
الماضي قرن هصمام الباحثين في أوائل تسعينيات البا ىتحضبدأت المؤسسات ، بين الدول يقتصاا الادخل والرفاه ال

السياسات  في فشللامع الصزامن  ،نصيجة الصحول في ملكية الدولة والسيطرة على الأسواق في بلدان المعسكر الشرقتي
  1العامة في تحقيق النصائج المرجوة.

في تحديد النمو، فمعرفة ماا ر النمو لا تمثل إلا  اوأساسي اكبير   االمؤسسات  ور  تلعب  (North)حسب
بغي تأسيسها ألا وهو نوع المؤسسات التي ين والاحاطة بماهيصه إحدى طرفي المعا لة، فصمة طرف آخر لا بد من معرفصه

 ؟الدور الذي تلعبهما إذن السؤال ماهي هذه المؤسسات و   2.يقتصاا الالصعزيز معدلات النمو 

 ر النظري لأهمية المسسساتالفرع الأول: الإطاا
فالفكر  ،ياا قتصالاالمؤسسي على فهم الصطور العملي و ور المؤسسات في تشكيل السلوك  قتصاا يركز الا

والأسعار كأساس  الصقليدي على السوق يقتصاا الاالفكر  ركزفبينما  .المؤسسي يرى أن العبرة في المؤسسات السائدة
صفاعل بالأوضاع فهي تصأثر وت ،يعصبر السوق نفسها مؤسسة من المؤسسات لفكراهذا ة، نجد أن يقتصاا الاالعلاقتات 

                                           
1 Arner, D. W. (2007). Financial stability, economic growth, and the role of law. Cambridge University Press.P.16. 
2 North, D. C. (2003). The Role of Institutions in Economic Development: Gunnar Myrdal Lecture (Vol. 1). United 

Nations Publications. available from: https://www.unece.org/fileadmin/DAM/oes/disc_papers/ECE_DP_2003-

2.pdf. P.1.  

https://www.unece.org/fileadmin/DAM/oes/disc_papers/ECE_DP_2003-2.pdf
https://www.unece.org/fileadmin/DAM/oes/disc_papers/ECE_DP_2003-2.pdf
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على السياسات  لاهصمامالم يعد يقصار  يقتصاا الافي قتضايا النمو والصنمية والاصلاح  المؤسسية الأخرى في امجتصمع.
لمؤشرات ا  راسة فيمر يقصار فقط لأإلى قتضايا الحكم والإ ارة، وبالصالي لم يعد ا الاهصمام امصدة الكلية بل يقتصاا الا

ا يوتوازن ميزان المدفوعات ...، بل تجاوز إلى طبيعة المؤسسات القائمة شكلا ووظيف الاسصثمارار، الكمية كالا خ
 والصنظيمات التي تعمل على حماية الحقوق وإنفاذ العقو .

 الاهصمام إلى الإنصاجالأسعار و  بمجال الاهصمامهو الانصقال من  الفكر المؤسسيالصطورات التي أ خلها إن  
ما يرتبط بها من تكاليف و والمعاملات  فيها الصبا لاتوبالصالي تناول الظروف التي تصم  ،بميدان المعاملات والصارفات

دات والقدرة على الحاول الصعهو  العقو  احترامإلى حد كبير على الثقة و تصوقتف ة والمالية يقتصاا الاالمعاملات ف وأعباء،
النظام القانوني  وخاصةتحكمها وتسيرها قتيامها والقوانين التي  بظروف الاهصمامضرورة مما يسصدعي  ،الحقوقعلى 

 1إن أهمية المؤسسات تقوم على مبدأين أساسيين: ه.احترامللعقو  وما مدى تطبيقه و 
  ة يقتصاا الاعملية ة وبالصالي يابح أطراف اليقتصاا الاوجو  تكاليف كبيرة لإتمام المعاملات في جميع الأنشطة
 .عن الربح بحاجة إلى  راسة كيفية تقليل هذا النوع من الصكاليف ينالباحثوخاصة 
  تكلفة الحاول على المعلومات تكا  تكون الجزء الأكبر من تكاليف المعاملات الذي يقوم عليها الفكر

 النيوكلاسيكي.
المؤسسات من جهة ف نحو نصيجصين أساسيصين يقتصاا الافي توجيه الفكر إذن مفكروا المدرسة المؤسسية نجحوا 

: ؤل هاماعلى هذا الأساس يصم طرح تس المؤسسات تمثل العنار الأول للنمو. ومن جهة أخرى ،عنارا مسصقلاتمثل 
 ؟و ورهاعلى أهميصها  التركيز الكبيرلماذا هذا هذه المؤسسات و  ماهو تعريف

 وأشكال المسسساتالفرع الثاني: تعريف 
ليس القواعد  " (Institutions means rules) واعدالقتعني ": بأنها المؤسسات (North) يعرف

 يضعها فهي إذن الضوابط والمحد ات التي ك،الأخرى للسلو ة والعوامل الإجصماعيالأعراف حتى القانونية فقط ولكن 
  2 كإطار حاكم للمعاملات بينهم أو ما يعرف بقواعد اللعبة.  الأفرا 

بط بأنها البنى والهياكل الفوقتية التي يضعها الإنسان بهدف ض بني هاني عبد الرزاق المؤسسات:" رفعكما 
هي و وامجتصمع. وهي بالصالي سلطة زمنية جامحة تصجاوز الفر  وقتدراته وإمكانياته،  شبكة العلاقتات  اخل الدولة

ة يقتصاا الاالتي ينهل منها الفر  والجماعة مواقتفهم السياسية والقانونية و الفكرية  والأوعية الحواضن والمرجعيات
 3."ةجصماعيالاو 

                                           
 .12ص..للمعرفةالعلمية مجلة مفاهيم الأسس  .خل إقتصاا يدالاصلاح المؤسسي كم . (2012)، أسامةيو البد1

2 North, D. (1990). Institutions, institutional change and economic performance. Cambridge: Cambridge 

University Press. P.3. 

 .98 .. صوالصوزيع للنشرعمان:  ار وائل  .الاقتصاا  المؤسسي (2014) .عبد الرزاق ،هانيبني 3 
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 ليها، كياناتعلا يمكن حارها في مجر  مجموعة من الكيانات القانونية التي يسهل الصعرف إذن المؤسسات 
بل هي كذلك الإجراءات والقواعد المقبولة عموما التي تحكم عملية الصفاعل بين أفرا  امجتصمع والتي  ،ملموسة ما ية

ارية سواق الصجالصجارية، مدونات قتواعد السلوك، جمعيات رجال الأعمال والأ لأعرافكانسان أو فرضها  طورها الإ
 ومعايير الثقة من أجل الصعاون على خلق الالأعم لورجا وما تماثلها من طرق تبا ل المعلومات عن سمعة الصجار

، لأفرا ا، فهي إذن تعمل على تخفيض عدم اليقين وتسهل الصعامل بين والصبا ل الإنصاجالقيمة المضافة عن طريق 
 1ية:وهي تنقسم إلى مؤسسات رسمية وغير رسم

  :ة بدقتةمحد ة ومعرف هي مجموعة القواعد العامة الرسمية، من خاائاها أنها بسيطة،المؤسسات الرسمية، 
 ؛وهي القوانين، الدسصور والصنظيمات. وتسمى كذلك بالمؤسسات الشكلية لأنها مكصوبة وملزمة شكلا ومضمونا

  المؤسسات غير الرسمية: تهصم بدراسة العا ات، الصقاليد والأعراف وتأثيرها في السلوك العام. ويصم إنصاجها
 وسياسية.ية اقتصاا بفعل عوامل تاريخية واجصماعية و 

يئات بل أيضا ه ،ليست فقط تنظيمات وإجراءات رسمية وأحكام قتانونية مدونة المؤسساتخلاصة القول 
  وإجراءات غير رسمية كالأعراف والمعايير الأخلاقتية وإجراءات السلوك القويم، هذه المؤسسات لها  ور كبير وذو أهمية

ت وحماية الحقوق من خلال تقليل تكاليف المعاملا الإنصاج على الأفرا لأنها تعمل على تدعيم الحوافز وحث  كبيرة
 .فيما يلي الأفرا ة بين الثق الحوافز وتوفيريمكن تلخيص أهم المؤسسات التي تعمل على تشجيع نظام  وإنفاذ العقو .

 المؤسسات أنواع: 3 -1شكل رقتم 
 
 

  
   

 
 
 

 

                                           
 .102المرجع نفسه.ص.1 

 من إعدا  الطالب المادر: 

 سياسينظام 

 سلطة قتضائية نظام قتانوني

 والاتفاقتياتالعقو   تنفيذ
 حماية حقوق الملكية
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القوانين  السياسي الذي يوضح مالنظا في: أساسا النمو تصمثل إيجابي على لها  ورإذن فالمؤسسات التي 
 يقتصاا الانا هو الدور ه اما يهمن الملكية.حقوق تنفيذ العقو  وحماية  ىفعال يعمل عل قتضائيو قتانوني  نظامو  واللوائح

 .يقتصاا الاالنمو  و عم  ورها في تعزيز الذي تلعبه هذه المؤسسات وبالصالي

العقو ،  ذأن جوهر العملية يصمثل في إيجا  طرف ثالث يعمل على حماية الحقوق وتنفي الشكل أعلاه يوضح 
وهو ما يعرف بسيا ة  ،تنفيذهاتطبيقها و وانين الملكية والعقو  بل الأهم مدى كق  بمعنى عدم الإكصفاء بسن القوانين

 يا ة القانون.لس يقتصاا الالهذه المؤسسات يصطلب فهم الدور  يقتصاا الاوبالصالي من أجل فهم الدور ، القانون

 العقود ذسيادة القانون وأهمية حقوق الملكية وإنفافرع الثالث: ال
همية القانون في النمو والصنمية مرت بسلسلة من بأأن النظريات المصعلقة  Thomas Heller)( يشير

 1الموجات:
  ركزت على بناء النظم القانونية الوطنية للدول المسصقلة حديثا 1965إلى  1950الموجة الأولى: أمصدت من. 
 وركزت على تمكين  1975إلى  1960مصدت من اسم حركة القانون والصنمية الموجة الثانية: عرفت با

 .الثكنوكراط وتعطيل النخب
  :ركزت أساسا على حقوق الانسان والمبا ئ الدسصورية 2000إلى  1985أمصدت تقريبا من الموجة الثالثة. 
  الموجة الرابعة: بدأت هذه المرحلة مع بداية تسعينيات القرن الماضي ومازالت مسصمرة، ركزت على مسصوى

 تأسست على مبا ئ وأفكار ماكس فيبر حول اليقين القانوني.، قتصاا واق والاالصفاعل بين القانون، الأس
حقوق و في مجالات مصنوعة وتمثلت أساسا في سيا ة القانون،  همية هذه الموجة في الوقتت الحاضرأ ت از ا

 نافسة.الملكية وأهمية الم

سات شخاص والمؤسيكون فيه جميع الأهو مبدأ حسب هيئة الأمم المصحدة سيا ة القانون: " :سيادة القانون. أ
والكيانات والقطاعات العامة والخاصة بما فيها الدولة ذاتها مسؤولين أمام قتوانين صا رة علنا وتطبق على الجميع 

نسان. ويقصضي هذا بالصساوي ويحصكم في إطارها إلى قتضاء مسصقل وتصفق مع القواعد والمعايير الدولية لحقوق الإ
تدابير بكفالة الالصزام بمبا ئ سيا ة القانون والمساواة أمام القانون والمسؤولية أمام القانون والعدل  يجا إ كذلكالمبدأ  

ئية في تطبيق القانون والفال بين السلطات والمشاركة في صنع القرار واليقين القانوني وتجنب الصعسف والشفافية الإجرا
 2."والقانونية

طة عصبار أن القانون نفسه هو مؤسسة شرياؤسسة يحصاجها امجتصمع على إذن حكم أو سيا ة القانون هو أهم م
ية موضوع سيا ة ن أهمإ الذين يحصكمون إليه. الأفرا أن تكون مؤسسة عا لة تاب في الاالح العام وتعبر عن رغبة 

                                           
1 Arner, D. W. (2007). Op cit. P.19. 

 12/05/2015تم الاطلاع في .  /law-of-rule-the-is-https://www.un.org/ruleoflaw/ar/what لمزيد من المعلومات أنظر: 2 

https://www.un.org/ruleoflaw/ar/what-is-the-rule-of-law/
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ذلك، تصجلى هذه ق تباعها لصحقياين والقانونيين للبحث على المبا ئ التي يجب يقتصاا الاالقانون أثار العديد من 
  1المبا ئ في:
 ينبغي أن تكون القواعد القانونية مسجلة ومكصوبة. 
 وجد أحد أي لا ي ؛تطبق القواعد على الجميع بالمساواة وبدون عاطفة بغض النظر عن المواقتف أو الحالة

 فوق القانون.
 م.ليهع ونهم ومن يكون المدع نملى عالحق في الوصول للعدالة بدون تمييز بغض النظر  لأفرا ل 

 لأفرا اوبالصالي تقيد قتوة الدولة الممارسة على  ،إن ترسيخ هذه المبا ئ سيحد من ممارسة الحكومة لسلطصها
صطبيق لاعلى أساس أن سيا ة القانون تعني  ،بها دة ثقصهم في أحكام القانون والصقيوالمؤسسات مما يؤ ي إلى زيا 

 يقتصاا الاهومه لا بد من الصعرض لمف يقتصاا الالفهم  ور سيا ة القانون وأهميصه في النمو  القانون.الفعلي لقواعد 
 2:لسيا ة القانون تصمثل في يقتصاا الاالصفسير  إن .والذي يصجلى في حماية الملكية وإنفاذ العقو 

 حماية حقوق الملكية من الانصهاك أو السرقتة والإسصلاء. 
  العقو  المبرمة. تنفيذقتوة 

 لسيا ة القانون في الشكل الصالي. يقتصاا الاإذن يمكن تلخيص المفهوم 
 القانون لسيا ة يقتصاا الا الصفسير: 4 -1شكل رقتم 

 
 
 
 
 

 المادر: من إعدا  الطالب

 وق الملكية وإنفاذ العقودحق ب.
هذا  سصعمالامعين يخول لااحبه  ون غيره باورة مطلقة  شيءيعرف حق الملكية بأنه حق عيني على  
 الاسصعمال قح لهفمالك الشيء  .وذلك في حدو  القانون والنظام  ون تعسف ،والصارف فيه هاسصغلالو الشيء 

 الصارف. وحق سصغلالالاحق  كذلكله،  الشيء في الوجه المعد  اسصخداموهو حق 

                                           
1  Dam, K. W. (2007). The law-growth nexus: The rule of law and economic development. Washington, D.C: 

Brookings Institution Press. P.16. 
2 Ibid.P.93. 

   Rule of law سيا ة القانون

 

 Protecting حماية حقوق الملكية
Property  
 

 Enforcing العقو  تنفيذ
Contracts 
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، فمفهوم هااز هار و  اهللدول المصقدمة الدور الذي لعبصه حقوق الملكية في تحقيق تطور  يقتصاا الايؤكد الصاريخ 
فهي لا تقصار على ما هو مملوك فقط لكنها عبارة عن حزمة من الحقوق والعلاقتات التي  ،الملكية يصسم بالصعقيد

، لاسصعمالاوبالصالي فإن لفظ ملكية هو في الواقتع حقوق الملكية والتي تجيز للفر  حق  ،تترتب عليها حقوق الملكية
 الشيء المملوك والصخلص منه حسبما يراه مناسبا. اسصغلالو الصارف 

اب و ورها في النمو والصنمية من خلال كص ةيقتصاا الاالأبحاث  كبرى فيق الملكية أهمية  حقو  كصسبتإ
وضح فيه والذي  (The secret of capital)المال المعنون بسر رأس  ) (Hernando De Soto يقتصاا الا

اتها فيما مؤسسسصثمار بل المشكلة تكمن في ضعف أن البلدان النامية لا تعاني من نقص رأس المال الكاف للا
 يخص تسجيل حقوق الملكية، أي عدم وجو  أنظمة قتوية للملكية الخاصة.

هو مفهوم مجر  له وظيفصين، الأولى مصمثلة في البعد الما ي للأصل والثانية  (De Soto)رأس المال حسب  
د من حتى يقوم رأس المال بالوظيفة الثانية لا ب .والتراكم الإنصاجهي إمكانية توليد قتيمة مضافة من خلال عملية 

 1وملموسا والمصمثل في الاك القانوني للملكية. ثابصاإعطائه شكلا محد ا 
إن ما يخلق رأس المال في الدول المصقدمة هو عملية ضمنية مطمورة في تعقيدات نظم الملكية، هذه الأخيرة  

س المال منصج أو أارها ر عصبهي التي توفر المعلومات والأشكال والقواعد التي تحد  وتثبث الأصول في وضع يسمح با
رسمي للملكية و صك أفي نظام  ةالإجصماعيو  ةيقتصاا الا ي أصل لم تحد  وتثبت جوانبه أو أبعا هأإن  قتابل للتراكم.

وكة في السوق وبالصالي عدم القدرة على قتيامه بالعملية التراكمية، فلما تكون الأصول الممل يكهتحر ياعب لأقتاى حد 
لصالي حقوق وبا ،مباني ...( غير موثقة أو مسجلة على نحو سليم تابح هذه الحقوق  ون معنى، عقارات، )أراضي

 .يقتصاا لااه لدفع عجلة النمو اسصخداملا يمكن ي ذال تيالمال المرأس ب  ي سوتوأو ما يعرف حسب  ،غير رسمية
 2على هذا الأساس يمكن من خلال نظام الملكية:

  ة الكامنة للأصوليقتصاا الاالإمكانيات  وتثبيتتحديد. 
 إ راج المعلومات المصناثرة في نظام واحد. 
  للمساءلة الأفرا إخضاع. 
  للاسصبدالجعل الأصول منقولة وقتابلة. 
 .حماية المعلومات 
 ا يم ياعب نزع الملكية الفر ية أو الإسصلاء عليها  ون تعويضل نظام فعال وواضح للملكية ظن في ذإ
مسجلة على نحو سليم من خلال تجميع أبعا ها، مما يؤ ي إلى تشكيل رأس مال و لأنها سوف تكون موثقة  ،عا ل

                                           

القاهرة: الهيئة  ترجمة: كمال السيد. .في كل مكان آخر؟سر رأس المال : لماذا تنصار الرأسمالية في الغرب وتفشل  (2009) .هرناندو،  ي سوتو1 
 .42ص. .المارية العامة للكصاب

  2 المرجع نفسه.
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ضافة إلى ذلك لكي تكون القوانين مؤثرة لا إ معطلا من قتبل بسبب غياب هذا النظام أو عدم وضوحه.قتوي كان 
وبالصالي وجو  سلطة قتضائية مسصقلة تعمل على حماية الحقوق سواء كانت حقوق ملكية أو حقوق  ،بد من إنفاذها

 اية الحقوق.نما في مدى تطبيقها وحمإ تعاقتدية، بمعنى أن جوهر سيا ة القانون ليس في سن القوانين أو الصشريع

 الفرع الرابع: سيادة القانون والنمو
 العملية لها هذلسيا ة القانون في حماية الحقوق وتنفيذ العقو ، ه يقتصاا الاشرنا سابقا يصجلى المعنى أكما 

 الأفرا ضطر كون فيه حقوق الملكية آمنة ومحمية يتفي ظل نظام لا  ة.يقتصاا الاإيجابية ومفيدة للنمو والصنمية  آثار
م أصولا تعصبر صولهم وذلك لحيازتهأسصثمار كامل طاقتاتهم و اوالمؤسسات للعمل في القطاع غير الرسمي أين يمكنهم من 

للملكية  مصلاك الاك القانونياوتسجيلها بشكل سليم، أي عدم  احيث لم يصم مسحها أو رسم أبعا ه ،موثقةغير 
وجو   على هذا الأساس نجد أن ،هذه الأصول في القطاع الرسمي كضمان للقرض مثلا اسصخدامالي لا يمكن وبالص

 تعزيز النمو من خلال:في  ىنظام للملكية له أهمية كبر 
 ير تكون حقوق الملكية غ ضعيف، نظام رسمي للملكيةتكون مؤسسات ملكية الأصول ضعيفة، أي  لما

 .القطاع غير الرسمي ويصعطل النمو الشاملموثقة ومسجلة وبالصالي يسو  
  عدم الصحديد الواضح لحقوق الملكية وعدم وجو  مؤسسات وآليات تجعل هذه الأصول أو الحقوق ذات

 .يقتصاا الااء قتالصعرضه للإمنه  الاسصفا ةس مال ميت لا يمكن أتلك الأصول ر من مغزى )مسجلة وموثقة( تجعل 

عوائد المصوقتعة من وبالصالي ترتفع ال محميةلكن في المقابل وفي ظل نظام سليم ومحد  للملكية تابح الحقوق 
ات بما في ذلك المشاريع الاغيرة والمصوسطة، إضافة إلى أنه كلما زا ت حماية حقوق الملكية الفكرية زا ت الاسصثمار 
 الإنصاج اجية عواملإنص ةوالصجديد الصكنولوجي، أي زيا قدم ات في البحث والصطوير ومن تم المزيد من الصالاسصثمار 

 هانفاذو كما أن حماية الحقوق الصعاقتدية وحل النزاعات بين الأطراف المصعاقتدة بقوة القانون ،  يقتصاا الاوتسارع النمو 
لى زيا ة إ مما يؤ يلوضوح وتحسن  مناخ الأعمال يعمل على تشجيع ورفع معدل المبا لات السوقتية والمعاملات 

 ة.يقتصاا الاالصنافسية وتحقيق الكفاءة 
لما سبق نجد أن سيا ة القانون ومن خلال آلية حماية الحقوق وإنفاذ العقو  يؤثر إيجابيا على خلاصة إذن و 

 :أساسيصين النمو من خلال قتناتين
  الإنصاجية.زيا ة معدل تراكم رأس المال ورفع معدل 
  الإنصاجالكلية لعوامل ية الإنصاجتشجيع الصقدم الصكنولوجي من خلال زيا ة. 
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يصضح لنا أهمية وجو  آليات ومؤسسات تحمي حقوق الملكية الخاصة، هذه الأخيرة  ،من خلال ما سبق
مجتصمعات التي لديها اف 1.سيا ة القانونتدخل ضمن الأولوية الرئيسية مجتصمع  )Diamond Larry (حسب

تحقق مسصويات الي وبالص ،في الرأس المال الما ي والبشري الاسصثمارتعمل على تشجيع  قتوية وفعالةمؤسسات جيدة، 
أو ما يعرف بالمؤسسات المكملة - فالعامل المؤسسي .عالية من النمو والعكس في حالة وجو  مؤسسات ر يئة

 ،في الدول يصاا قتالاالموجو  في مسصويات النمو والرفاه  خصلافالاشرح أصبح له  ور هام في تفسير و   -والداعمة 
 وجهات ظل هذا الصعد  في ن فيذإ قا.خرى التي سبق وأن تعرضنا لها سابوهذا طبعا مع الصفاعل مع العوامل الأ

حسب  له رةالمفسلأهم العوامل شارة النظر حول المحد ات الرئيسية للنمو والنظريات المفسرة له، هنا لابد من الإ
 ة.يقتصاا الاتطور النظرية 

 يقتصادالا للنمووالمباشرة ساسية المحددات الأ :الخامسالفرع 
 يات النموتوضح سبب تحقيق معدلات مخصلفة لمسصو فرضيات أساسية تركز النظريات الحديثة على ثلاث  

 2سسات.الجغرافية، السياسات والمؤ تصمثل هذه الفرضيات في العوامل  ت،ياقتصاا الافي مخصلف  يقتصاا الا
  ي من ر الصقليدية والتي تم الصعرض لها سابقا، وهنا نجد أن رأس المال الما ي والبش الإنصاجنموذج صولو و الة

 لإنصاجايا ة مسصوى سصثمارات ومخرجات يمكن ز إفمن خلال تحويل المدخرات إلى  أهم المحد ات وماا ر النمو،
 .وتحقيق النمو

  لإنصاجية افرضية المؤسسات ونموذج نورث والذي يركز على  ور العامل المؤسسي وأهمية المؤسسات في رفع
 .تراكم رأس المال وتحقيق
  فرضية الجغرافيا ونموذج(Sachs)  والذي يعصبر العوامل الجغرافية هي العوامل المحد ة والأساسية للنمو، هذه

 النباتية و....  . ل المناخ الموار الفرضية تركز على عوام

 يمكن تانيف العوامل الأساسية المفسرة للنمو والتي تم  راسصها من قتبل على أنها:على خلفية هذه النماذج 
  ية )توفر الموار ، العوامل الجغرافية....(اقتصاا عوامل. 
  ية )عوامل مؤسسية مثل المؤسسات والسياسات(اقتصاا عوامل غير. 

لمباشرة تصحد  فالعوامل ا  ات المباشرة والمحد ات الأساسية،نموذجه بين المحد ساس يفرق نورث فيعلى هذا الأ
ت ياقتصاا الاطبعا سابقا.  الإنصاجوالصطور الصكنولوجي والتي تم تحديدها في  الة  الابصكارأساسا في رأس المال، الصعليم و 

رأس فاءة أكبر لك، عمال أكثر تعليم ومهارة،  جالإنصا لعوامل  الإنصاجية الكليةالغنية والمصطورة لها مسصويات عالية من 
                                           

تم  arabia.org-WWW.cipe : حقوق الملكية والصنمية والصحولات الديمقراطية، مركز المشروعات الدولية الخاصة، موجو  في. آناَ  ،نا جروكيفيصش1 
 . 5/05/2015الاطلاع يوم: 

 
2 Acemoglu, D. (2003).root causes. A historical approach to assessing the role of institutions in economic 

development. Finance & Development, 40 (2). 27-30. Available from : 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2003/06/pdf/Acemoglu.pdf.  P. 27. 

http://www.cipe-arabia.org/
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2003/06/pdf/Acemoglu.pdf
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لنمو في مسصويات ا والصباين خصلافلكن حسب نورث هذه العوامل لا تفسر الا، أ وات وماانع. مال بشري
 سصثمارااوأكثر  صكارابات أكثر ياقتصاا الاالمحققة والرفاه في هذه الدول بقدر ما تطرح تساؤل لماذا نجد بعض الدول و 

تصمثل سب نورث الإجابة ح واسصثمارا؟ ا خاراوالمؤسسات أكثر  الأفرا في النظام الصعليمي والبحث والصطوير؟، ولماذا 
 تأثيرا.وفي العامل المؤسسي أو ما يعرف في تحليله بالمحد ات الأساسية للنمو أو المحد ات الأكثر عمقا 

ت يااقتصاا مباشرة، على هذا الأساس نجد  هي محد ات أساسية ومحد ات حسب نورث محد ات النمو إذن
 لها من المحد ات المباشرة الكثير لكن لا تحقق مسصويات نمو مقبولة لأنها تفصقد للمحد ات الأساسية.

 ساسية والمحد ات المباشرة في الشكل الموالي.يمكن تلخيص المحد ات الأ

 يقتصاا الا للنمو والمباشرة الرئيسية المحد ات: 5 -1 رقتم شكل
   

 
 
 
 
 
 
 
 

 

في الدول  يقتصاا لاافي تفسير وتحديد النمو  ىأهمية كبر  لعامل المؤسسيمايعرف باأو  إذن تحصل المؤسسات 
)الصأثير  لإنصاجاتوفر البيئة الملائمة والمناسبة لزيا ة تعمل على المصطورة، فمن خلال وجو  مؤسسات قتوية وفعالة 

 يصه. ( بل أيضا في نوعالإنصاج(، هذا الأثر لا ينحار في كمية المخرجات )كمية الإنصاجالإيجابي على  الة 

مام الكثير من هصحضي با ، ننصقل الأن لموضوعيقتصاا الانمو بعد تحديد المحد ات الأساسية والمباشرة لل
تخفيض الصكاليف و ة، يالاسصثمار المشاريع حول تعمل على سد الفجوة المعلوماتية عصباره القناة التي ين بايقتصاا الا

 .الصمويلوعملية  المالي ألا وهو النظامالمباشرة. الصمويل اللازم للمحد ات وبالصالي توفير 

 

Source: Acemoglu, D., Gallego, F. A., & Robinson, J. A. (2014). Institutions, 

human capital, and development. Annu. Rev. Econ., 6(1). 875-912. P. 875. 

 المحد ات الأساسية
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Determinants 

 المحد ات المباشرة
Proximate 

Determinants 

 الإقتصاا يالنمو 
 

 المؤسسات
 
 

 ية الكليةالإنصاج-
 المال البشري رأس-
 رأس المال الما ي-



 الفصل الأول.......................................... النمو الاقتصادي والنظام المالي، مفاهيم ونظريات 
   

22 

 

 الثاني: النظام المالي، مفاهيم وأساسياتالمبحث 
وعوامل  لإنصاجاو الطابع السلعي والمصمثل في ذ يقتصاا الابعد الصعرض في المبحث السابق إلى النشاط 

ة و الطابع النقدي المالي، أي الصدفقات النقدية المقابلذ يقتصاا الايلي إلى النشاط  نصطرق فيما. وآليات النمو الإنصاج
 السلعية الحقيقية وذلك من خلال الصعرض للصمويل وأهم المؤسسات الفاعلة فيه.للصدفقات 

صمويلية وأهم الصفاعلات الموجو ة بين أطراف العملية ال قتصاا يحاول هذا المبحث الصعريف بعملية تمويل الا
ية وذلك من خلال لعالجصها من قتبل المؤسسات الماوذلك من خلال الصعرض لكيفية سير العملية، مشكلاتها وكيفية م

 المطالب الصالية:
 .قتصاا ة وتمويل الايقتصاا الاالمطلب الأول: الأعوان 

 .ينالسوق وأهمية الوسطاء المالي لعدم كماالمطلب الثاني: 
 .النظام الماليالمطلب الثالث: 

 قتصادوتمويل الا ونيقتصادالاالمطلب الأول: الأعوان 
التي من و المؤسسات المالية التي هي جزء من النظام المالي : مجالاتلفهم و راسة الصمويل لابد من فهم عدة 

الأسواق  الية.تحصوي على القوانين والصنظيمات التي تؤثر وتنظم الافقات المهذه الأخيرة  ،بيئة الصمويلخلالها تصحد  
 ال.الأمو من أسهم وسندات وأخير كيفية تسيير وإ ارة هذه  الاسصثمارالمالية و ورها في تنويع مجالات 

" النشاط الذي ينارف إلى تكوين الموار  وتعبئصها وتوجيهها لإقتامة :يا على أنهاقتصاا يعرف الصمويل 
 1ات المخصلفة".الاسصثمار 

  والموار  قو على الن الحاولمن المؤسسات والصجار و  الأفرا يسصطيع  راسة كيف ": 2كما يعرف الصمويل بأنه
  ".إ ارتها وإنفاقتها، و المالية الأخرى

فالصمويل على  الصجاري والشخاي.و الصمويل الكلي،  :3للصمويلأنواع  ةعا ة ما يفرق الدارسون بين ثلاث
لمالية الأسواق او يصمثل في  راسة كيف يصفاعل ويصعامل الوسطاء الماليون  (Macro finance)المسصوى الكلي 

يهصم بدراسة الصخطيط  (Business finance)وصناع السياسة مع النظام المالي. في حين نجد الصمويل الصجاري 
يهصم بدراسة والذي  (Personal finance)تسيير الأصول ورفع رؤوس الأموال. وأخيرا الصمويل الشخاي و المالي 
 الكلي. قتصاا  راسة الصمويل على مسصوى الا نركز علىفيما يلي  ها.مع الطوارئ المالية والصحوط من الأفرا تعامل 

                                           
 .60ص. .النور ار  :القاهرة )الطبعة الأولى(.الوساطة المالية وأبز تطبيقاتها المعاصرة (2012) .أمين محمدلارو ي،   1

 

2Melicher, R. W., & Norton, E. A. (2000). Finance: Introduction to institutions, investments, and management. 

(Tenth Edition). South Western. P.3 
3 Ibid. 
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ة وتحليل يقتصاا الاوان ععلى المسصوى الكلي لابد من تحديد الأ قتصاا لفهم النشاط الصمويلي وكيفية تمويل الا
 وضعيصهم إتجاه الصمويل.

 ونيقتصادالاالفرع الأول: الأعوان 
الحكومة  مال،الأعالمؤسسات أو قتطاع  يلي: العائلات، الوطنية كماة في المحاسبة يقتصاا الاالأعوان تصحد  
 باقتي العالم.والقطاع الخارجي أو ما ياطلح عليه   أو الإ ارات 
 النشاط الأساسي لهذه المؤسسات هو إنصاج السلع والخدمات عن طريق  ،مؤسسات قتطاع الأعمال

ن إذن مؤسسات قتطاع الأعمال تعصبر م الإنصاجية،ورة ، هذا الأخير يجعل نفقاتها أكثر من إرا ات الدالاسصثمار
حاليا يصم الصمييز بين المؤسسات الصالية: مؤسسات القطاع العام، مؤسسات القطاع الخاص، مؤسسات  .العجزأعوان 

 .ذات طابع اجصماعي ومؤسسات الإقتراض
   سصهلاكي، يغلب عليها هو الطابع الا وماالإنصاجية العائلات، طبعا على العموم لا تمارس العائلات العملية

لى هذا الأساس عية يجعل مصحالاتها الدخلية )إيرا اتها( تفوق نفقاتها.  الاسصثمار إن عدم شراء العائلات للسلع 
 ا.فائض العائلات عونايمكن إعصبار 

 قاتها خلالها نف)أو الإ ارات العمومية(، طبعا للحكومة والإ ارات العمومية ميزانية عامة تحد  من  الحكومة
وإيرا اتها، إذا كانت الإيرا ات تساوي النفقات فالميزانية مصوازنة، أما إذا كانت الإيرا ات أكبر من النفقات فيحال 

 .عون عجز و بالصاليفائض، أي عون فائض، في حالة العكس يكون هناك عجز 
   ه مع العالم ندماجاومسصوى  صاا قتنفصاح الااأو ما يعرف ببقية العالم وهو يبين مقدار العالم الخارجي

 الخارجي.
فائض ان لها من جهة أعو  ،ة يصضح لنا وجو  مجموعصين أساسيصينيقتصاا الاعوان من خلال تحديد وضعية الأ

، (Borrower)بالمقترضين ومن جهة أخرى أعوان تبحث على النقو  تدعى  ،(Saver) تعرف بالمدخرينالنقو  في 

 1في: آلية إنصقال الأموالو مخصلف الصدفقات  على هذا الأساس تصحد 
والذي  اأو أعوان الحاجة للصمويل وهذا لزيا ة نفقاتهم عن إيرا اتهم، هذه الحاجة تمثل عجز  :أ. أعوان العجز المالي
 :يمكن تمويله بطريقصين

  عائلاتللإما بإصدار الأوراق المالية وبيعها. 
  الماليةؤسسات المإما بالاقتتراض من. 

                                           
1 Ritter, L.S. & Silber, W. L. & Udell, G. F. (2004). Principles of money, Banking and Financial Markets. (Eleventh 

Edition). Pearson. P. 33. 
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أوراق مالية أولية أو الأصول  الأعمال تدعى ؤسساتمإن الأوراق المالية المادرة من طرف أعوان العجز أو 
 ؛لمؤسساتة المحاسبية خاوم لالناحي وهي من لأسهم والسنداتصمثل هذه الأوراق المادرة في ات ،المباشرةالمالية 

 .قطاع الأعمالأي خاوم ل

 إذن فهي ض،توظيف الفائ عن يبحثون الذين الصمويل على القدرة بأعوان يعرف ما أو :المالي الفائض ب. أعوان
 . لها أصولا تمثل المحاسبة الناحية من

 المقترضين، أي وأ المالية يعرفون بالمسصثمرين الموار  على الحاول في يرغبون الذين المالي العجز أصحاب إن
 توظيف عن يبحثون كمدخرين  الفائض أصحاب يظهر حين في الخاصة، لصمويل مشاريعهم الأموال عن الباحثين
الصمويل، على  لىع والقدرة الحاجة حيث من مصناظرتين مجموعصين نجد اقتصاا  أي كمقرضين، ففي  أو المالية موار هم

  هذا الأساس تصحد  ماا ر تمويل المؤسسات كما يلي:

  تالاهصلاكا مخااات اسصعمال يمكن كما   اخليا، الالم رأس برفع يعرف ما وهذا الذاتي الصمويل. 
 المؤسسة لحاصهم في المساهمين وزيا ة الأسهم بإصدار وهذا المال رأس رفع. 
  لمؤسسة.اأو عن طريق إصدار منصجات تمثل  ينا على  الأخرى،الاسصدانة من البنوك والمؤسسات المالية 
 الذاتية موالالأ كفاية  وعدم اتالاسصثمار  لضخامة وهذا ما، نوعا محدو ا أهميصه ورغم الذاتي يبقى الصمويل 

 السوق في والسندات الأسهم وإصدار القروض على تعصمد أساسا قتصاا الا تمويل عملية آخر بمعنى مؤسسة، لكل
  1أو ما يعرف بالصمويل الخارجي لوحدات العجز، هذه العملية تصم بطريقصين مخصلفين: الأولي،
   الصمويل المباشر(Direct finance) المقرض والمقترض،  بين الطرفين: ويصحقق بعملية أو صفقة ثنائية
  .تكون في السوق وهذا بإصدار الأصول المالية المباشرة عا ة ما
  الصمويل غير المباشر (Indirect finance) ،وهذا بصدخل أو إ ماج طرف ثالث بين المقرض والمقترض :

 2.هذا الطرف الثالث يدعى بالوسيط المالي
لاحظ أن في الصمويل المباشر تكون العلاقتة مباشرة ما بين المقرضين والمقترضين النهائيين، أي أن العلاقتة ما ي

طة وسيط والمقترضة تكون في السوق المالي، في حين نجد الصمويل غير المباشر يصم بواس المالية المقرضةبين الأعوان غير 
 ما يلي.ها الكثير من المشاكل والصحديات نحاول  راسصها فيهجاتو بسيطة بل  تطبعا العلاقتة الصمويلية ليسمالي، 

                                           
1  Siegel, B. N. (1982). Money, Banking, and the Economy a Monetarist View.USA:  Academic Press. P.44. 

 لمالي في الفال الثاني.ا ءوالمؤسسات العائلية الاغيرة تصوجه للصمويل الماغر، سنصعرض لهذه الآلية عند تناول الإقتاا طبعا صغار المسصثمريين2 
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 ينالسوق وأهمية الوسطاء المالي لالمطلب الثاني: عدم كما
ة ومساعد لنموها وتطور أنشطصها يقتصاا الاللمؤسسات  يالصمويل الخارجي  اعم قتو كما رأينا أعلاه 

وان  ذلك من خلال مقاربة الإحصياجات المخصلفة للأعفي بيرةسصثماراتها، كما تلعب المؤسسات المالية أهمية كاو 
ة. ما يميز أسواق العمليات المالية تنامي ظاهرة عدم تماثل المعلومات أو ما يعرف بظاهرة المعلومات غير يقتصاا الا

تكاليف  عرتفا االمصكافئة بين أطراف عقو  الصمويل سواء في السوق البنكي أو المالي، هذا العجز المعلوماتي يؤ ي إلى 
 المعلومات مما يؤثر سلبا على صغار المسصثمرين.

نحاول فيما يلي الصعرض لكل من تكاليف المعاملات المالية وظاهرة عدم تماثل المعلومات التي تؤ ي في النهاية 
 العجز. نللاخصيار المضا  والخطر الأخلاقتي، وهي كلها ظواهر أساسية تميز العلاقتة الصمويلية بين أعوان الفائض وأعوا

    الفرع الأول: تكاليف المعاملات
ية، بالبحث عن المعلومة سواء مالية، محاس نصيجة (Transaction Costs)يمكن فهم أثر تكاليف المعاملات 

يف المعاملات بالنسبة تكال ارتفاعالمؤسسات لصوظيف واسصثمار أموالهم. تزيد أهمية  راسة و  الأفرا ية...من قتبل اقتصاا 
هذا المبلغ في سوق  اسصثمار ج يبحث عن  50.000لاغار المدخرين والمسصثمرين، فمثلا نفترض أن مدخر له 

الأسهم، طبعا هذا المبلغ لا يسمح له إلا بشراء مجموعة محدو ة من الأسهم المادرة وقتد لا ينفد أمر الشراء أصلا 
اء في في ظل هذه الخاائص تبرز أهمية المؤسسات المالية والوسط ،ملية الصسعيرفي حالة تحديد سعر أعلى أثناء ع

لية وذلك مرين أو المدخرين للولوج والاسصفا ة من الخدمات الماثتخفيض هذه الصكاليف وبالصالي مساعدة صغار المسص
 من خلال:
 وحدة  الصكاليف، فكما هو معلوم تنخفض تكلفة أي ارتفاعوالتي توفر الحل لمشكلة  يات الحجماقتصاد

نقدية مسصثمرة مع زيا ة حجم المعاملة، بمعنى أن جمع الأموال المسصثمرة لاغار المدخرين والمسصثمرين ومعالجة 
 امجتال . فكما هو معلوم فيعلى حدىصكاليف معاملات كل مدخر أو مسصثمر ب مقارنةإحصياجاتهم سوف تخفض 

 1سهم. 50ألاف سهم في البورصة لا تخصلف كثيرا عن عملية شراء  10فة عملية شراء المالي فإن تكل
 المؤسسات و  را الأفتكاليف المعاملات نجد كذلك ضعف مسصوى أ اء  ارتفاعبالإضافة إلى ف العمل كخبراء
لصقليل من هذه المشاكل ا ية وبالصالي زيا ة حجم المخاطر التي يواجهونها، هنا تبرز أهمية الوسطاء فيالاسصثمار لمهامهم 

انطلاقتا من وظيفصهم وتعاملهم كخبراء في امجتال المالي والمعلوماتي وربط العلاقتات وتحليل السوق، والقدرة على مصابعة 
 والمؤسسات. لأفرا ات سواء لاالاسصثمار المشاريع و 

 الفرع الثاني: عدم تماثل المعلومات
بأنها أحد الافات الأساسية لسوق  (Asymmetric Information)تعرف ظاهرة عدم تماثل المعلومات

معرفة أحد أطراف العقد أو الافقة معلومات لا يعرفها الطرف الأخر، بمعنى أن أحد "الصمويل والتي تصمثل في: 
                                           

1 Mishkin, F. S. (2010). Monnaie, banque et marches financiers. (9 éditions). Paris : Nouveaux Horizons, P.234 
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د يالطرفين ليس له معرفة تامة أو كافية عن الطرف الأخر، خاصة فيما يخص نوعية المشروع المقترح للصمويل أهو ج
  1تخا  القرار المناسب".اأو سيئ ونوايا الصسديد مما يؤ ي إلى صعوبة 

قرض فمن جهة الم ،طرافلأيميز العملية الصمويلية هو وجو  عجز معلوماتي بين ا ما   (Stiglitz)حسب 
الذي و  Ante-Ex(،2( ليس له القدرة على معرفة صدق وملاءة المقترض، وهذا ما يعرف بعدم الصماثل القبلي 

برام العقد حتى لا إيظهر قتبل عملية إبرام العقد، ومن جهة أخرى تصطلب العملية الصمويلية مراقتبة ومصابعة في حالة 
هنا تبرز أهمية الوسطاء الماليين الذين  .(Ex-Post)يحدث خطر عدم الصسديد أو ما يعرف بعدم الصماثل البعدي 

هذا لصجنب المعلومات التي يبحث عنها أطراف العملية الصمويلية و  يصوفرون على ميزة نسبية في مجال إنصاج وتوفير
 خلاقتي.الإخصيار المضا  والخطر الأ مشكلتي

والتي تظهر نصيجة العجز المعلوماتي عن نوعية المشاريع :(Adverse Selection)   مشكلة الاختيار المضادأ.
اريع السيئة أو لى الصمويل توجد المشاريع الجيدة والمشالمقترحة للصمويل وقتبل إنجاز المعاملة، طبعا في سوق الطلب ع

الر يئة، وفي ظل عدم القدرة على الصفرقتة بينهم يقوم أصحاب الفوائض أو المقرضون بفرض معدل فائدة يعكس 
لعجز أو ، عند هذا المعدل يجد أصحاب اوالموجو ة في السوق النوعية المصوسطة لكل المشاريع الباحثة عن الصمويل

ون ترضون الجيدون أنفسهم مجبرين على  فع علاوة مخاطر تفوق قتيمة مخاطرهم الحقيقية، في المقابل يسصفيد المقترضالمق
هذه 3لمشاريعهم. الحقيقييث يصحد  المعدل المصوسط في مسصوى أقتل من المعدل بحالسيئون من علاوة مخاطر سالبة 

نسحاب المشاريع الجيدة من السوق لأنها ببساطة لا تسصطيع تحمل معدل أكبر من المعدل الحقيقي الوضعية تعجل با
 الذي يعكس مسصوى مخاطرها أين تابح العروض الأسوأ أو المشاريع السيئة هي الأكثر احصمالا للانصقاء.

المشاريع الممولة ذات تظهر بعد إتمام العقد خاصة إذا كانت و  :(Moral Hazard) مشكلة الخطر الأخلاقيب.
 ، إضافة إلى احصمال لجوء المقترض إلى سلوك غير أخلاقتي إنصهازي منعاليةوبالصالي إمكانية إفلاسها  مخاطر عالية

الخطر ف ة،يا وتغليب مالحصه الخاصئض ولو جز أجل عدم الصسديد وعدم تحمل المسؤولية وبالصالي خيانة المقتر 
   4تعمل على تعظيم المنفعة الخاصة على حساب الآخرين.الأخلاقتي يصمثل في الصارفات التي 

ا سبق وعلى خلاف فرضية المعلومات المصوفرة والكاملة وغياب الصكاليف حسب النظرية لمإذن خلاصة 
تكاليف  رتفاعاالكلاسيكية، يصميز سوق الصمويل بعجز معلوماتي ناتج عن وجو  معلومات غير مصكافئة يؤ ي إلى 

 تكاليف المعاملات ووجو  معلومات غير ارتفاعمشكلتي الاخصيار المضا  والخطر الاخلاقتي. المعاملات وظهور 
مصكافئة بين الأطراف هو ما يفسر جزيا أهمية وجو  الوسطاء الماليون في العملية الصمويلية، في هذا الاد  يشير كل 

                                           
1 Hubbard, G. P., & O'Brien, A. P. (2012). Money, banking, and the financial system. Pearson Higher. P.255. 
2 Slialom. L. (2004). Économie bancaire. Paris : La découverte. P. 49. 
3 Ritter, L.S. & Silber, W. L. & Udell, G. F. (2004). Op cit. P.199. 

 .141 مشق:  ار القلم. ص. . )الطبعة الأولى( والأخلاق والفسا الاقتصاا   (.2014) يونس رفيق الماري،4 
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إذا لم بة في تفسير وجو  الوسطاء، فإلى أن النماذج الصقليدية للأسواق المالية تجد صعو  & Pyle) (Lelendمن 
تكن هناك تكاليف يلجأ المدخرون أو المقرضون إلى شراء الأصول الأولية المادرة من قتبل المقترضين أو المسصثمرين 

أهمية الوسطاء الماليين تصمثل في الصقليل من نقائص سوق الصمويل إذن 1مباشرة وبالصالي تجنب تكاليف الوساطة.
تخفيض  اليوبالصعمل على إنصاج المعلومات ومعالجة مشكلتي الاخصيار المضا  والخطر الأخلاقتي وذلك من خلال ال

طبعا نوعية المعلومات ومسصوى  يات الحجم وأهمية الخبراء.اقتصاا تكاليف المعاملات من خلال الاسصفا ة من مزايا 
لأنهم الأقتدر  ،عملية الصمويل وشراء وبيع الأوراق المالية تحصاج للوسطاء الماليين المهارات والخبرة المهنية التي تصطلبها

 وعلى تداول الأوراق المالية بكفاءة أكبر ،على القيام بعملية نقل الأموال من وحدات الفائض إلى وحدات العجز
 2مما لو ترك الأمر لوحدات الفائض أن تقوم بهذه المهمة بنفسها.

كلة الاخصيار المضا  و وره في الصقليل من كفاءة السوق الصمويلي سنحاول التركيز عليه أكثر نظرا لأهمية مش 
 فيما يلي و راسة  ور الوسطاء في الصقليل والحد منه في امجتال المالي.

 ختيار المضادالفرع الثالث: تخفيض الا
لك على كفاءة وعمل ذبصحليل مشكلة الاخصيار المضا  وأثر  (Akerlof) يقتصاا الافي مقال شهير قتام 

في ظل فرضية وجو  معلومات غير   3السوق وسلوك البائع والمشتري من خلال  راسة سوق السيارات المسصعملة.
مصكافئة حول نوعية السيارات المعروضة للبيع يصم تحديد سعر وحيد بغض النظر عن نوعية السيارة إن كانت جيدة 

يئة مما يدفع بعارضي السيارات الجيدة إلى الانسحاب من السوق، فالسعر المنخفض يجعل أصحاب السيارات أو س
الجيدة ليس لهم مالحة لولوج السوق أين يكون السعر المحد  لا يعكس قتيمة السيارة المعروضة للبيع، مع بقاء طبعا 

ملات إلى أن يات الشراء والمعالالمشكل فصقل عم عارضوا السيارات السيئة، مع مرور الوقتت يصفطن المشترون لهذا
  يخصفي السوق نهائيا.

 نموذجعدل من   (Spence)ين بمشكلة المعلومات غير المصكافئة، فنجد أن يقتصاا الاهصم العديد من ا
بإنشاء مكصب  المنصجينتنظيم نشاط  (Leland)قتترح اآكرلوف بإ خال ضمانة من البائع لاالح المشتري، كما 

 4خصبار مراقتبة الجو ة.با (Heinkel)هصم اثم ، لمراقتبة جو ة المنصجات

                                           
1 Leland, H. E., & Pyle, D. H. (1977). Informational asymmetries, financial structure, and financial intermediation. 

The journal of Finance, 32(2), 371-387. Available from: https://www2.bc.edu/thomas-

chemmanur/phdfincorp/MF891%20papers/Leland%20and%20Pyle%201975.pdf. P. 373. 

 .56ص.. ار الشروق :عمان .النقو  والبنوكإقتصاا يات  (2012) .، محمد سعيد السمهوري2 
 .144ص. .مرجع سابق. يونس رفيق الماري،3 
 .144.145، ص.ص.المرجع نفسهلمزيد من المعلومات أنظر رفيق يونس الماري،  4 

https://www2.bc.edu/thomas-chemmanur/phdfincorp/MF891%20papers/Leland%20and%20Pyle%201975.pdf
https://www2.bc.edu/thomas-chemmanur/phdfincorp/MF891%20papers/Leland%20and%20Pyle%201975.pdf
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طبعا وكما رأينا سابقا أهمية وجو  الوسطاء تكمن في الصقليل من مشكلة الاخصيار المضا ، فبالعو ة للمجال 
 ،سهلة وواضحة عملية اليةعالخاطر الم ذات المالي والصمويلي لما تابح الصفرقتة بين المؤسسات الجيدة والمؤسسات السيئة

يقبل المدخرون أو المسصثمرون بدفع السعر الحقيقي، عا ة ما يكون مرتفع، للأصول المادرة من قتبل المؤسسات 
خصيار شكلة الاإن معالجة م الجيدة، وبالصالي تابح سوق القروض والسوق المالية قتا رة على تمويل هذه المؤسسات.

 المعلوماتي يصم من خلال: المضا  والحد من العجز
د أي تزويد المدخرين والمسصثمرين بالمعلومات الضرورية حول المؤسسات المرشحة للصمويل، بمعنى لاب :بيع المعلوماتأ.

من خلق مؤسسات تعمل على جمع وإنصاج المعلومات والتي تسمح بالصمييز والصفرقتة بين المشاريع والمؤسسات الجيدة 
مثال على ذلك نجد  سهم والسندات،لباحثين عنها والراغبين في توظيف مدخراتهم في سوق الأمن السيئة ثم بيعها ل

في  (Value Line)ومؤسسة  (Moody’s)ومؤسسة  (Standard and Poor’s)في الو.م.أ مؤسسات مثل 
 تحليلها وبيعها ثم يةالاسصثمار التي تقوم جممع المعلومات حول ميزانيات المؤسسات وأنشطصهم  (Fitch)إنجلترا ووكالة 

عملية إنصاج المعلومات وبيعها هو نظام ا نجد نظام ذلهطبعا هذه المؤسسات والوكالات خاصة  1.للمشتركين فيها
خرى ألم يحل مشكلة الاخصيار المضا  نهائيا وذلك لظهور مشكلة ، ولهذا خاص لا تصدخل السلطات العامة فيه

الركوب امجتاني أو غير  سمعرفت باوالتي  امجتانية للمعلومة من قتبل بعض المسصثمرين والمدخرين سصفا ةلإتصمثل في ا
ع المعلومات والاسصفا ة منها  ون  ف سصغلالصمثل بقيام فر  بايوالذي  rider problem-The free(2( الشرعي

 ء أصولها المالية المادرةات الجيدة وبالصالي شراثمنها. إن عملية شراء المعلومة تجعل المسصثمرين قتا رين على تمييز المؤسس
مما يحصم عليهم الصوجه لطلب هذه  (t+1)بعد فترة زمنية هذا السلوك سوف يلاحظ من قتبل الآخرين، في السوق
ك  عد  هذا السلو  مما يؤ ي إلى زيا ة أسعار هذه الأصول خاصة إذا كان الحاول على المعلومة مجانا، أي الأصول

لفة إضافية ضطرارهم تحمل علاوة أو تكلاالمعلومات  يأسعار الأصول المالية يؤثر سلبا على مشتر  تفاعار كبير. إن 
النظام لهذا  يكن لموبالصالي  ،سلوك الركوب امجتاني أصجاب يف الحاول على المعلومات على عكسعلاوة على تكال

 خصيار المضا .في الحد من مشكلة الاكبيرة المعلومات فعالية  الخاص لإنصاج وبيع 
ق الخفي أو ما يعرف بسلوك الركوب امجتاني للمعلومات يعي سصغلالإن مشكلة الا :التنظيم العام للمعلوماتب.

النظام الخاص لإنصاج وبيع المعلومات من الحد أو الصخلص من مشكلة الاخصيار المضا ، وبالصالي ضرورة تدخل الدولة 
ل رفع كفاءة من الدول تبنت هذا الخيار من أج الكثيرلخواص وتوفيرها مجانا. أو مؤسساتها للقيام بهذه العملية بدل ا

كذلك في المملكة   ، (SEC) وفعالية سوق الصمويل، ففي الو.م.أ نجد هيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريكية
 .(BAFIN)المصحدة نجد هيئة الخدمات المالية وفي فرنسا نجد هيئة الاسواق المالية وألمانيا هيئة الرقتابة المالية الاتحا ية 

                                           
1 Mishkin, F. S. (2010). op cit. P. 237. 
2 Ibid. 
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إن مشكلة عدم تماثل المعلومات توضح لماذا يعصبر القطاع المالي والأسواق المالية من بين القطاعات التي تحصاج 
م إلى قتوانين تنظيمية ورقتابية كبيرة، فالصنظيم العام للمعلومات يعمل على توفير المعلومة الضرورية التي تسمح بصنظي

ل إلى عدة مزايا من بينها تحفيز المؤسسات على العمل والصطور والصحو  السوق ورفع كفاءتها. إن العمل بهذا النظام له
مؤسسات جيدة قتا رة على بيع أصولها المالية بأسعار مرتفعة، لكن في المقابل لا يخلو هذا النظام كذلك من العيوب 

ب وبالصالي عفمن خلال عمل المؤسسات على تمويه وتحسين المعلومات الموجهة للجمهور يجعل عملية الصفرقتة أص
 الحد من حل مشكلة الاخصيار المضا . 

هنا تبرز أهمية المؤسسات المالية وعملها كوسطاء تعمل على إنصاج المعلومات حول وضعية ونشاط مؤسسات 
إلى قتدرتهم على منح  ية، بالإضافةالاسصثمار الوطني، حيث لهم القدرة على تانيف وترتيب مخاطر المشاريع  قتصاا الا

ضل المترشحين للصمويل بسعر يغطي سعر الفائدة الممنوحة للمدعين وتكاليف إنصاج المعلومات. فللوسطاء القروض لأف
 من خلال توفير وإنصاج المعلومات حول نشاط المؤسسات وبالصالي حل مشكلة عدم قتصاا أهمية كبرى في الا ينالمالي

 تناظر المعلومات مما يؤ ي للحد من مشكلة الاخصيار المضا .
يصم فهم  ور الوسطاء وأهمية الوساطة المالية لابد من الصعرض للنظام المالي وأهم مؤسساته على أساس  حتى

 . قتصاا والمؤسسات وبالصالي توفير الخدمات المالية الضرورية للا الأفرا أنه يعصبر قتناة لمرور الموار  المالية بين 

 المطلب الثالث: النظام المالي
نها علاقتات مصبا لة ي بيأيعرف النظام في ويكيبيديا على أنه:" مجموعة من العناصر المصفاعلة فيما بينها، 

فالنظام يصكون من مجموعة من المدخلات تصم معالجصها وتفاعلها ضمن مجموعة من  ،لأجل تحقيق هدف محد 
  1شكلا، حجما ووظيفيا". العمليات تؤ ي في النهاية إلى مجموعة من المخرجات تخصلف في خاائاها

كذلك يعرف بأنه: مجموعة من النظم الفرعية ترتبط مع البيئة بواسطة علاقتات لصحقيق هدف. والنظم 
فأي نظام عبارة  2ام.وتصأثر بذلك النظالفرعية هي المكونات الأساسية للنظام، أما البيئة فهي ما يحيط بالنظام وتؤثر 

 العلاقتات المصشابكة والمعقدة وهذا ما يؤ ي إلى ظهور أنظمة فرعية أو جزئية. عن مجموعة من العناصر أو الأجزاء و 
ة ككل والذي يصمثل في مجموع  يقتصاا الاعلى هذا الأساس نجد أن النظام المالي نظام جزئي من النظام 

 ك.تر تبا ل المعلومات من أجل تحقيق هدف مش همن الأنشطة والعلاقتات التي تكمل بعضها البعض يصم من خلال

 

                                           
 .18/06/2015يوم:  .   تم الاطلاع/or.wikipedia.org/wiki موقتع ويكيبيديا: نظام1

2 www.abahe:Arab British Academy for higher education. In www.abahe.co.uk. 18/06/2015.  

http://www.abahe:Arab
http://www.abahe.co.uk/
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 الفرع الأول: مفاهيم حول النظام المالي
 :ة من خلال الشكل الصالييقتصاا الايمكن تحديد موقتع النظام المالي في خارطة الأعوان 

 : النظام المالي6 -1 رقتم شكل
 

 
 
 

 

 

 

 

 

 
 

   

 
 ،ينيقتصاا لاانسياب الأموال بين مخصلف المصعاملين ايعمل النظام المالي على ضمان أعلاه من خلال الشكل 
المؤسسات  :ثلاث عناصر أساسية هي أساسا من ويصكون ، المالية ذات الفائض وذات العجزفهو يصوسط الأعوان غير

ذا على ه نصقال الأموال بين مخصلف الأطراف.املية عالمالية، الأسواق المالية والأ وات المالية والتي من خلالها يضمن 
 الأساس يعرف النظام المالي على أنه:

 قتصاا مجموعة المؤسسات والآليات التي تعمل على تحقيق الصعا ل بين النفقات والايرا ات على مسصوى الا 
 1الكلي.
 .2تجمع الأسواق والوسطاء ومؤسسات مخصلفة 
  تفاعل الوسطاء، الأسواق وصناع السياسة والصنظيمات لمساعدة عملية تدفق الأموال من مدخرات إلى

 3سصثمارات.ا
 

                                           
1 Allegret, J. P., & Courbis, B. (2000). Monnaie et financement .Paris : Vuibert. P.23. 

 .33ص. . ار الراية :عمان .الإقتصاا ي. تطور النظام المالي والنمو (2015، أشواق )بن قتدور 2 
 

3 Ronald W.Melicher and Edgar A. Norton. Op cit. P. 

القطاع النموذجي 
لمسصعملي أو الباحثين على 

 الأموال
المؤسسات 
الحكومة 
 الخارجيالعالم 

  النظام المالي
 المسسسات المالية 
 الأسواق المالية 
 الأدوات المالية 

 
 

القطاع النموذجي 
 لعارضي الأموال

العائلات 
الحكومة 
العالم الخارجي 

 

 لمادر: من إعدا  الطالبا
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عل مع أعوان امجموعة المؤسسات والآليات التي عن طريقها تسصطيع أعوان العجز الصففالنظام المالي يصمثل في 
 ويل.الفائض من خلال سد الفجوة المعلوماتية وتحقيق عملية الصم

هنا لا بد من الصفرقتة بين القطاع أو الجهاز المالي والنظام المالي، الأول يقاد به جميع المؤسسات المالية من 
لمؤسسات إضافة للأسواق المالية، بينما النظام المالي فبالإضافة ل ،بنك مركزي، بنوك تجارية والمؤسسات المالية الأخرى

لمسسسات اإذن فالنظام المالي يصمثل في شبكة من  مخصلف الأنشطة المالية. نظمة والقوانين التي تنظمنجد كذلك الأ
التي تضمن عملية نقل وتحريك الأموال بين أصحاب الفوائض وأصحاب العجز مما يضمن  والأسواق والأنظمة

آلية السعر.  ق. النظام المالي يعمل وفق آلية نقل وتحويل عرض الأموال لصلبية الطلب عليها وفقتصاا عملية تمويل الا
ين يصم أنظريا العرض والطلب على الموار  المالية يمكن أن يكون مصطابق مباشرة، لكن في الواقتع هناك عدم الصطابق 

شاء مؤسسات ويل إنمن خلال: تموذلك  ،وفق آلية النقل من خلال الصمويل المباشر والصمويل غير المباشر الصعا ل
 .يقتصاا الاو ة، تمويل الاناعات والنمو توسع مؤسسات موجعملية جديدة، تمويل 

 حتى يصسنى لنا فهم أهمية النظام المالي وأهم أ واته لابد من  راسة وظائف النظام المالي. 

 الفرع الثاني: وظائف النظام المالي
للنظام المالي وظائف مصعد ة لا تقصار فقط كونه يعمل على تكييف وضبط الصمويل بين العارضين والباحثين  

 :الوظائف الصاليةوالخبراء الماليون  ينيقتصاا الايحاي معظم   عنه.
 تأسيس نظام  فع فعال وتسوية المدفوعات وهذا من أجل تسهيل تبا ل السلع والخدمات والأصول. 
 ...وضع في الصداول وسائل الدفع اللازمة من عملات معدنية، نقد قتانوني ونقد كصابي و. 
 ل الصبا ل الدوليقتابلية تحويل العملات مما يسه. 
 )إ ارة وسائل الدفع )الدور الرئيسي للبنوك. 
 .إقتامة نظام المقاصة بين البنوك 

إن تطور وسائل الدفع أ ى إلى زيا ة كفاءة النظام المالي في تأ ية هذه الوظيفة، فمن خلال تطور أشكال 
أخيرا و   وأشباه النقو النقد الكصابيأو نصقال من النقو  السلعية، المعدنية، الورقتية وصولا لنقو  الو ائع الاو النقد تاريخيا 

هذا الصطور والذي يعبر عنه من خلال ظاهرتين، الأولى تدعى بلاما ية النقو  ، النقد الإلكثروني
)Dematerialized money(  في  1ليس لها أي كيان ما ي،عبارة عن حسابات لدى البنوك النقد أصبح أين

أين أصبحت نقو  الو ائع تمثل النسبة الأكبر من  (Bancarisation) يةالبنكبظاهرة  رجة  تعرفالثانية حين 

                                           
1 Pîrjan, A., & Petrosanu, D. M. (2008). Dematerialized Monies-New Means of Payment. Romanian Economic 

and Business Review, 3(2), 37-47. Available from: http://www.rebe.rau.ro/RePEc/rau/journl/SU08/REBE-SU08-

A4.pdf.  P. 37. 

http://www.rebe.rau.ro/RePEc/rau/journl/SU08/REBE-SU08-A4.pdf
http://www.rebe.rau.ro/RePEc/rau/journl/SU08/REBE-SU08-A4.pdf
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. من سصعمال الخدمات البنكيةاوهي تعكس حجم  في الدول المصقدمة %95تال إلى حدو   النقدية قتدالكصلة 
 كبيرة:خلال هاتين الظاهرتين أصبح النظام المالي يقوم بوظيفة نظام الدفع بكفاءة وفعالية  

  تعبئة المدخرات من خلال عقو  الإيداع مثل شها ات الإيداع، شها ات الصأمين والمنصجات الأخرى
ز في رأس المال يساهم حداث تركللإ خار التي يوفرها النظام المالي، فهو يعمل على توفير منافد لعملية تعبئة قتاد إ

 .في عملية التراكم الرأسمالي
  سواء على  لأفرا اتحويل الموار  من خلال توفير وسائل وآليات نقل وتحويل الموار  المالية بين المؤسسات و

 قتتراض أو تحويل  اخلي وتحريك رؤوس الأموال الدولية منالمسصوى المحلي أو الدولي وذلك من خلال: القرض والا
 سصثمارية  ولية.اخلال توفير فرص 

  ية تساهم في عملية ا اقتصاتنويع وإ ارة المخاطر، يقوم النظام المالي بصنويع المخاطر عبر تمويله لعدة قتطاعات
لكلية التي ة، هذا الصنويع يؤ ي إلى تقليص المخاطر ايقتصاا الاوالمؤسسات  الأفرا تنويع المحافظ المالية لمخصلف 

عوان. كذلك يعمل النظام المالي على تحويل المخاطر فمثلا عقد الصأمين يحول الخطر من المؤسسة تواجهها هذه الأ
تحملها.   لأفرا اإلى شركة الصأمين، طبعا شركات الصأمين لها القدرة على تحمل  رجة مخاطرة لا تسصطيع المؤسسات و 

لتي تساعد على لمالية كالخيارات والعقو  المسصقبلية اكذلك يوفر النظام المالي الأ وات المالية المصمثلة في المشصقات ا
 الصحوط من المخاطر.

  ل من مشكلة عدم لصقليلإنصاج المعلومات تجميعها ونقلها، فكما رأينا سابقا تعصبر هذه الوظيفة أساسية
تناظر المعلومات بين أطراف عقو  الصمويل سواء على مسصوى القطاع البنكي أو السوق المالي. فالميزة النسبية التي 
تصميز بها المؤسسات المالية في مجال إنصاج المعلومات تمكنهم من تقليص الصكاليف مما يؤثر إيجابا على حجم 

درتهم على ية وحالة المؤسسات الباحثة عن الصمويل وقتالاسصثمار حول ربحية المشاريع المعاملات. فمثلا إنصاج معلومة 
 لصزاماتهم تقلص من تكاليف البحث وبالصالي تخفيض تكاليف المعاملات.سصدانة والوفاء باالا

  حل مشكلة الحوافز، ترتبط مشكلة الحوافز بوجو  عجز معلوماتي مما يطرح مشكلة نوعية المقترض أو
عن الصمويل وظهور خطر الإخصيار المضا  والخطر المعنوي، من خلال عملية إنصاج المعلومات التي تساعد  الباحث

على وضع وتحرير عقو  مشجعة، إضافة إلى وضع ميكانزمات وآليات تساعد على حل وتقليص النزاعات المرتبطة 
 بهذه العقو .

في تحريك النشاط  هة وفعالية النظام الأساسي و ور في القيام بهذه الوظائف يحد  مسصوى كفاء خصلافطبعا الا
وى : المسصللأنظمة الماليةبين أربع مسصويات فرق  (Charls Colomirs) ، على هذا الأساس نجد أنيقتصاا الا

المصطور  اوأخير  ، (Developed)، ثم المسصوى المصطور (Functioning)، المسصوى الوظيفي  (Basic)الأساسي 
 .)Sophisticated(جدا 
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 1النظام المالي تعريفا وظيفيا كما يلي: )Charls(من خلال هذه المسصويات يعرف  
   الوظيفة البدائية لأي نظام مالي تصمثل في إصدار وحماية العملة، الوظيفة الثانية تطوير وترقتية آلية الدفع من

وظيفصان بالأساسية ال ذهفيما بينهم  ون خطر. تعصبر ه من تسوية مدفوعاتهم الأفرا خلال نظام المقاصة الذي يمكن 
 .وهي من اخصااص البنوك

 بوظيفة الصمويل وإ ارة المخاطر والصعامل بالمشصقات  وظيفة الأ اء أو سير العمل والمصمثلة في قتيام النظام المالي
 .المالية والصأمين، هنا يقوم بصوفير وظائف تصجاوز الوظائف الأساسية

  المالي المصطور فيقوم بالعمل على الصخايص الأمثل للموار  عن طريق الصسعير، بالإضافة لقيامه أما النظام
 بمجموعة مصنوعة من الخدمات المالية الأساسية وإ ارة المخاطر على مسصوى عالي من الكفاءة.

  لمالية التي لها ات اجدا فهي تعمل على توفير مجموعة كاملة من المنصجات والخدم ةأما الأنظمة المالية المصطور
 .يقتصاا الاأثر إيجابي على النمو 

نظومة وأهميصها في الملها في مسصويات الأنظمة المالية راجع أساسا للمؤسسات المكونة  خصلافإن هذا الا
 المؤسسات المكونة للنظام المالي. أهمللبحث عن الصمويلية، وهذا ما يقو نا 

 الفرع الثالث: مسسسات النظام المالي
ريق توفير النقد، عن ط قتصاا تسهيل عمليات الدفع في الاتصمثل في مالي ن الوظيفة الأساسية لأي نظام إ

 2لمالية المقيمة.ة غير ايقتصاا الاالتي بحوزة الأعوان  قتصاا هذا الأخير يعرف على أنه مجموع وسائل الدفع في الا
 واق المالية.لأسو المؤسسات المالية  ،والخزينة العامة: البنك المركزي أساسا في مؤسسات النظام المالي تصمثلف

  .وهنا نجد كل من البنك المركزي والخزينة العامة :المسسسات ذات طابيعة خاصة أ.

لهذا يقوم بالوظائف و  النقدية،الوظيفة العامة للبنك المركزي مرتبطة بالنقد والقرض والسياسة البنك المركزي، .1أ.
 الصالية: 
  سياسة الارفمن خلال وخارجيا النقدية  من خلال السياسةعلى اسصقرار العملة  اخليا  المحافظة.  
  الوظائف المرتبطة بالنقد وبأنظمة الدفع، أي القيام بـإصدار النقد القانوني. 
 للبنوك، عا ة ما تلجأ البنوك إلى الاقتتراض من البنك المركزي في الحالات الطارئة والحرجة  وره كبنك. 
   كبنك للدولة وهذا بصسيير حسابات الخزينة العامة وره. 
  افظة على اسصقرار النظام الماليوظائف أخرى منها مراقتبة مؤسسات القرض والمح. 

                                           
1 Arner, D. Op cit. P.45. 

2 Lelievre, V. (1999). , Macroéconomie, la monnaie. paris: éditions Bréa.P. 44. 
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 ،المركزي الذي له قتوة إبراء غير محدو ة  اخل الإقتليم الوطني القانوني أوللبنك المركزي حق إصدار النقد 
 البنوك والخزينة العامة والتي من خلالهم تشبع حاجات الأعوان غير المالية بالنقد القانوني، معالبنك المركزي  يصعامل

بهذا  .لحفاظ على الاسصقرار النقدي من خلال السهر على مصابعة نشاط البنوكل يسعىو فهو يصادر النظام البنكي 
لتي تصمثل في قتيام البنك المركزي بالخدمات او الوظيفة المارفية  :يمكن تلخيص وظائف البنك المركزي في النقاط الصالية

 ،قدية والائصمانية للدولةعلى تنفيذ السياسة الن والائصمانية بالإشرافالوظيفة النقدية ، تطلبها الحكومة والبنوك الصجارية
 بين النقد والائصمان. يضمن الصوازني ذال الشيءالوظيفة الرقتابية 

ذها سنويا، يهي الممثلة المالية للحكومة، تقوم بصنظيم الميزانية العامة للدولة والإشراف على تنف الخزينة العامة، .2أ.
 :تقوم الخزينة العامة بدور نقدي ومالي. وبالصالي فهي الجهة المسؤولة على تنفيذ السياسة المالية للدولة

  بيعها للبنك المساعد التي تقوم بلقطع النقدية أو النقد با تعرفسائل  فع لو يصمثل في إصدارها النقدي
 .المركزي مقابل الحاول على قتيمصها من النقد الكصابي القانوني

  ة في ميزانية الدولة، ات العامة المسطر الاسصثمار طريق  الوطني عن قتصاا صمويل الاب المساهمةفيصمثل في  المالي
 زينة قتايرة الأجل.إضافة إلى إصدارها سندات تصمصع بالسيولة الكبيرة تعرف بسندات الخ

 المصكون من الأوراق النقدية والنقد القانون الكصابي إن النقو  المادرة من قتبل البنك المركزي والخزينة العامة
للمؤسسات المالية والقطع النقدية هي نقو  عالية القوة تمثل الالصزامات النقدية للبنك المركزي والخزينة العمومية، 

 .وتعرف بالقاعدة النقدية

منح وتوزيع ، ليةالما جمع الموار : في ثلاث وظائف أساسية يقتصاا الاصمثل  ورها يهي مؤسسات مالية  :لبنوكا ب.
ذلك بمؤسسات ك  الو ائع وتعرفتسمى بوسطاء  هذه المؤسسات خلق وتسير وسائل الدفع.، القروض للباحثين عنها

 البنوك المصخااة.و  البنوك الصجاريةتنقسم إلى نوعين: و  (Depository Institution)الإيداع 

  حينفي، تمثل الموار  الذاتية للبنوك الصجارية نسبة صغيرة من امجتموع الكلي لموار ها المالية، .البنوك التجارية1ب.
الأعمال  ؤسساتلمالموار  الخارجية النسبة الأكبر. تصميز البنوك الصجارية بمنح القروض  أوتمثل الو ائع تحت الطلب 

على خلق النقد الكصابي أو الائصماني عن طريق الو ائع المشصقة الناتجة عن فصح حسابات تحت الطلب لفائدة  رتهالقد
نقو ، ، كذلك يعرفها بعض الفقهاء بأنها تلك المؤسسات التي تقوم باسصئجار وتأجير الة غير الماليةيقتصاا الاالأعوان 

 Money Creation(.1(فأهم ميزة تميزها عن باقتي المؤسسات المالية هي قتدرتها على مضاعفة النقو  

                                           
 .106. ص.والصوزيع ار صفاء للنشر  :عمان .إقتصاا يات النقو  والماارف (2011) .ن،إسماعيليامحسين؛   ،سمحان 1 
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وتعرف كذلك بمؤسسات الإقتراض  ،)Near Bank(وهي قتريبة من البنوك الصجارية  البنوك المتخصصة،. 2ب.
هي مؤسسات قترض ذات طبيعة خاصة تصمثل المهمة الصقليدية لهذه البنوك في اسصعمال موار ها المالية ، ف1المصخاص

 ،تمويل الصنمية ،تمويل الإ ارات العمومية ،تمويل العقارات ية أهمها:اقتصاا في عمليات تمويلية موجهة نحو قتطاعات 
 نشاط صمانية مصوسطة وطويلة الأجل فيإئإذن تقوم هذه البنوك بعمليات . يرة والمصوسطةتمويل المؤسسات الاغ

مقابلة حاجات  قتد يرجع الصخاص إلىو....،  ي معين يعكس تسميصها كالبنوك العقارية، الزراعية والاناعيةاقتصاا 
والأعمال،  مارالاسصثصمان، بنوك لمؤسسات الا خار، إتحا ات منح الإئئصمانية من نوع خاص كما هو الحال بالنسبة إ

 . إضافة إلى تعاملها في السوق المالية

لمالي كبنوك من الدرجة ا تعصبر في النظام ، فهيالمالية البنكية البنوك الصجارية والمصخااة بالمؤسسات تعرف
ا رة على خلق النقد وخاصة البنوك الصجارية الق قتصاا وهذا للدور الذي تلعبه في تمويل الا المركزي،الثانية بعد البنك 

الكصابي لفائدة الأعوان غير المالية، أما فيما يخص البنوك المصخااة فهي تساهم في مقابلة الطلب على الاقتتراض 
 صخااةكل من البنك المركزي والبنوك الصجارية والبنوك الميشكل   وتقديم الخدمات المالية  ون القدرة على خلق النقد.

 البنكي.ما يعرف بالنظام 

هي مؤسسات أو شركات الوساطة المالية التي تعمل على تعبئة المدخرات الوطنية : المسسسات المالية الأخرىج. 
لقدر الذي تصوفر الوطني با قتصاا ية، فهي تعمل على زيا ة حجم الائصمان في الاالاسصثمار وتوجيهها نحو امجتالات 

ن أهم هذه . ملنقديةاالية غير الم ا تعرف بالمؤسساتذله ،ليس لها القدرة على خلق النقو  أيعليه من أموال، 
 ات، شركاتوالمعاش الإجصماعيالمؤسسات نجد الوسطاء المقرضون، صنا يق الصوفير والاحصياط، صنا يق الضمان 

 2.وشركات الصأمين الاسصثمار
ها وهي تخصص في مجال السكن وقتطاع الصشييد، بالإضافة إلى توظيف فوائض صناديق التوفير والاحتياط، .1ج.

وان  خارية لاالح الأعإ، في المقابل تقوم بفصح حسابات 3المالية إما في السوق المالي أو إقتراضها لطالبي رؤوس الأموال
 غير المالية تعو  عليهم بفوائد، تعرف كذلك ببنوك الا خار.

ف بوسطاء الصعاقتد ولها  ور مز وج، فإلى جانب قتيامها بصقديم خدمات الصأمين المصنوعة وتعر  ،شركات التأمين.2ج.
ة مخصلفة، سصثمار الأموال امجتمعة لديها في مجالات اسصثماريلمن يطلبها مقابل حاولها على أقتساط الصأمين، تقوم با

 لصأمين.تأمين مخصاة في إعا ة ا، إضافة إلى وجو  شركات ضافة إلى تعاملاتها الكثيفة في السوق الماليبالإ

                                           
 .42ص..الموساك رشيد :الجزائر الجزء الأول. .تالصقنيات البنكية محاضرات وتطبيقا (2013) .، فارسفضيل1 

2 Baye, M. R., & Jansen, D. W. (1995). Money, banking, and financial markets: An economics approach. 

Houghton Mifflin College Division.  P.39. 
 .164سليمان ناصر، مرجع سابق، ص. 3 
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  1تنقسم شركات الصأمين إلى قتسمين هما: 
  شركات الصأمين على الحياة وهي تعصبر بمثابة وسيط مالي ضمني، من جهة تقوم بصحايل أقتساط الصأمين

 لأعمال.امين، ومن جهة أخرى تقوم بإقتراض هذه المبالغ إلى مؤسسات أصحاب بواليص الصلهم يعرفون بأمن المؤمن 
  لهذا ، عا ة ما تكون مدته سنة، و والخسائر شركات الصأمين العام وهو ما يعرف بالصأمين على الممصلكات

 يطلق عليه بالصأمين قتاير الأجل في حين يطلق على الصأمين على الحياة بالصأمين طويل الأجل.

هي مؤسسات مالية تصميز بأن جميع موار ها المالية مصشكلة من إصدار أسهم، سندات و ،الاستثمارشركات .3ج.
، هذه الموار  المصجمعة يعا  توظيفها في محافظ مالية تصكون من الأوراق المالية ذات الصداول العام الاسصثماروشها ات 

أما في فرنسا  رلمداا الاسصثمارشركات في الولايات المصحدة الأمريكية ب الاسصثمارفي السوق المالية. تعرف شركات 
 .فصعرف بهيئات الصوظيف الجماعي للقيم المنقولة

تقوم بصوظيف الأموال المصحال عليها من المدخرين في الأوراق المالية المصداولة  ،المدار الاستثمارشركات .1.3ج.
 2قتسمين:في السوق المالية، كما تضمن تسييرا أمثلا للحوافظ المالية، وهي تنقسم إلى 

 ةشركات اسصثمار ذات نهاية مغلق(Closed – end) ،  أي أن عد  الأسهم المادرة والمباعة للجمهور في
 .السوق المالية يكون ثابصا

  المفصوحةذات النهاية  الاسصثمارشركات(Opened – end) ،  من الانا يق  اتدير هذه الشركات عد
ير غ التي تدعى بالانا يق المشتركة والتي تكون نهايصها مفصوحة، بمعنى أن حجم الأموال المسصثمرة في الاندوق

 محد ة.

ذات رأس  الاسصثماروهي تنقسم إلى شركات  ، (OPCVM)هيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولة.2.3ج. 
تصميز هذه الهيئات بالصسيير الجماعي للقيم المنقولة  ،(FCP)وصنا يق الصوظيف المشترك (SICAV)المال المصغير 

شركات اسصثمار مفصوحة لأن المدخرين لهم الحرية الصامة في شراء وبيع  (SICAV)تعصبر  لاالح حسابات زبائنها.
 بمثابة صنا يق مغلقة. (FCP)بينما  الاسصثمارشها ات 
وجدت أساسا لمساعدة صغار المسصثمرين على تنويع اسصثماراتهم من  الاسصثماريلاحظ أساسا أن شركات  

 .مارالاسصثخلال محافظ ضخمة ومنوعة تنويعا واسعا، فالصنويع والسيولة هي من أهم خاوصيات شركات 

                                           
1 Neave, E. H. (2002). Financial systems: principles and organization. London: Routledge. P.289. 

 .102. ص.: منشأة المعارفالإسكندرية .المالالأوراق المالية وأسواق رأس (. 1999) إبراهيم منير، هندي2 
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مؤسسة تسهل تبا ل الأصول المالية بما فيها  هو (Financial Market) السوق المالي :الماليةد. الأسواق  
سصثمرين، بين المدخرين والما قتناة هامة تعمل كحلقة وصل مفهي  الو ائع والقروض، الأسهم والسندات والمشصقات،

نف هناك عدة طرق لصانيف الأسواق المالية، قتد تا ويكون المادر الرئيسي للصمويل في هذه القناة هو الا خار.
الأصل المالي، قتد تانف كذلك على أساس إصدار وتداول الأصل المالي، كذلك يمكن تانيفها  على أساس مدة

 1:على أساس طبيعة الأصل المالي المادر أو المصداول. على هذا الأساس نجد

يسهل عملية بيع أوراق الدين قتايرة الأجل  ،(Money Markets) الأجلسوق رؤوس الأموال قصيرة .1د.
عا ة ما تصكون من المؤسسات الصالية: البنك المركزي، البنوك الصجارية،  2إلى وحدات الفائض،من وحدات العجز 

والخزينة العمومية، والأ وات الأساسية لهذه السوق سندات الخزينة، الأوراق الصجارية،  نقديةالمؤسسات المالية غير ال
ندات الخزينة سا ات الإيداع القابلة للصفاوض و القبولات المارفية، إتفاقتيات إعا ة الشراء، شه شها ات الإيداع،

 ....الخاصة
صكون سوق الأموال قتايرة الأجل أو ما يعرف بالسوق النقدية من السوق الأولي والسوق الثانوي: الأولي ي

محله إصدارات جديدة لأ وات الدين بينما الثانوي محل الإصدارات المسصعملة أي الصداول والصفاوض. فهو يصميز 
 بقار الأجل، سرعة الصداول وقتلة المخاطر.ن ذإ

المكان الذي يصم فيه خلق وتداول الأصول  (Capital Markets) سوق رؤوس الأموال طاويلة الأجل .2د.
المالية طويلة الأجل، يمكن تعريفها كذلك بالمكان الذي يصم فيه مقابلة الاحصياجات والقدرات الصمويلية للأعوان 

ويلة الأجل يصكون سوق الأموال ط .كما أنها السوق التي تسمح بمبا لة القيم المنقولة بالنقو  السائلة   3.ةيقتصاا الا
والسوق  الأولية من السوقوسوق السندات والمشصقات وهي تصكون  من سوق الأسهمالمالية أو ما يعرف بالسوق 

 4 :ةالثانوي
تمويل المؤسسات بأموال جديدة، وهذا عن طريق إصدار  ، مكان(Primary Market) السوق الأولية.1.2د.

 .، يعرف كذلك بسوق الإصدارات الجديدةالأسهم أو السندات )سوق الإصدار الأول(

 وهو سوق تداول الأصول المالية المادرة في السوق الأولي.، )Secondary Market( السوق الثانوية.2.2د.

 ظم والسوق غير المنظم و...نيضا السوق الموأالخاصة  يضا سوق الدين وسوق الأموالأكما نجد فيه 

                                           
1 Baye, M. R., & Jansen, D. W. (1995). Op cit. P.31. 

2 Madura, J. (2008). Financial institutions and markets. (10th Edition). South Western. P.5. 
3 Ibid. 

 .60(. الاسصثمارات والأسواق المالية، عمان:  ار صفاء للنشر والصوزيع.ص.2000) معروف هوشيار،4 
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إشباع صم التي بواسطصها تو  المالية والأسواق النظام المالي يظهر كمجموعة من المؤسسات ،خلاصة لما سبق
ام يمكن تلخيص مؤسسات النظعلى هذا الأساس  .)المسصثمرون(عن الصمويل  ونوالباحثالعجز  أصحابحاجات 

 :المواليالمالي في الشكل 
 المالي النظام مؤسسات: 7 -1 رقتم شكل

 
 
 
 

  
 
 
 
 
 
 
 

 من خلال الشكل أعلاه نجد أن مؤسسات النظام المالي تانف في ثلاث  وائر: 
 وما يعرف ، البنوك الصجارية، والبنوك المصخااة، أ، الخزينة العامةمالية وتشمل البنك المركزي  ائرة مارفية
 .البنكيبالنظام 
 سصثمارية والتي تعرف بالمؤسسات المالية الأخرى وتشمل صنا يق الصوفير والاحصياط، شركات ا  ائرة ا خارية

ا في ، تعمل هذه المؤسسات على تعبئة وجمع موار  المدخرين وتوظيفهالاسصثمارالصأمين وصنا يق الصقاعد وشركات 
 .القيم المنقولة المادرة في سوق رؤوس الأموال

 تعمل على توفير الأموال الضرورية وإشباع الحاجة الصمويلية سواء قتايرة أو  ائرة سوق رؤوس الأموال والتي 
سوق المالية الأموال ال، في حين توفر لأجل حيث وظيفة السوق النقدية تصمثل في ضمان السيولة اليوميةاطويلة 

 ة.يقتصاا الاطويلة الأجل للأعوان 

ل يصم تحويل النقو  والعملات وتقدير قتيمصها مقاب الارف أينإضافة للسوق النقدي والمالي نجد سوق 
العملات الأخرى، كذاك نجد سوق المشصقات المالية حيث تسمح هذه الأسواق بصسيير المخاطر المالية وتغطيصها 

 والصحوط منها مثل سوق الخيارات، سوق العقو  المسصقبلية وسوق عقو  المبا لة.

 مسسسات النظام المالي

 الوسطاء الماليون
البنوك الصجارية 

 والمصخااة
 ارفيةالمدائرة ال

المسسسات 
 المالية الأخرى

الدائرة الإ خارية 
 الاسصثمارية

سوق رؤوس 
 الأموال

 السوق النقدي
 الماليالسوق 

 المادر: من إعدا  الطالب
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احصياجاتها للأموال تصجه إما للسوق المالية والنقدية أو الاتجاه ة ومن أجل تلبية يقتصاا الاإذن الأعوان 
لأخرى اللمؤسسات المالية وخاصة البنوك الصجارية، فالعملية الصمويلية تصم: إما باللجوء للبنوك والمؤسسات المالية 

 وبالصالي إصدار الأصول المالية. لسوق رؤوس الأموال أو بالصوجه على القروض البنكية للحاول

  التمويل نظم نماذج: الثالث المبحث
 الصمويل قتناة ،الذاتي الصمويل مع تصوافق والتي الداخلي الصمويل قتناة :في الوطني قتصاا الا تمويل قتنوات تصحد 

 على والطلب عرضال بين والكمي النوعي الصطابق تسهيل من خلال مؤسسات النظام المالي التي تعمل على الخارجي
من  مباشرة غيرة، والثانية بطريقة المالي السوق في مالية أصول إصدار عبر مباشرة الأولى بطريقصين: وذلك الصمويل

لمالية ا غير الأعوان حاجات شباعإ عملية تصم الخارجي/ الداخلي الصمويل عملية خلال من نذإ .خلال وسيط مالي
 .قتصاا الا تمويل ومنه الصمويل من

 نحاول ثم ، (Macrofinance)الكلية المالية مسصوى على الصمويل جذ نما لأهم الصعرض يلي فيما سنحاول
 وذلك من خلال المطالب الصالية: نموذج كل  خاائص وأهم المالي الهيكل تحديد

 .الكلي قتصاا المطلب الأول: نماذج نظم الصمويل في الا
 .النظام المصجه نحو البنوكالمطلب الثاني: 

 .نحو السوق الماليالمطلب الثالث: النظام المصجه 
 .قتصاا المالي للاالهيكل  المطلب الرابع:

 الكلي قتصادالا في التمويل نظم جذ نما: الأول المطلب
 رؤوس سوق لىإ اللجوء طريق عن أو البنكي، القرض طريق عن إما ااتهنشاط بصمويل ةيقتصاا الا الأعوان قومت

 نموذجين إلى لماليةا الأنظمة تقسم الأساس هذا على. المناسبة المالية الأصول بإصدار وهذا والمالي النقدي بشقيه المال
 السيولة في فائض مله الذين الأعوان مدخرات تحويل يصم وفيها البنوك  عليها تسيطر مالية أنظمة جهة من رئيسيين،
 قتروض باسصعمال هذاو  الصمويل، إلى حاجة في هم الذين الأعوان إلى البنكيين وغير البنكيين الماليين الوسطاء بواسطة
الأسواق المالية ا  إلى مصجهة مالية أنظمة نجد أخرى جهة ومن للصفاوض، قتابلة غير وطويلة مصوسطة ، الأجل قتايرة
 المالية الأصول في الصعامل طريق عن الصمويل على القدرة أو الحاجة وتكييف تعديل أو تمويل بضمان تسمح التي

 السوق في والصفاوض للصداول والقابلة الأولي السوق في للسيولة الحاجة ذات المالية غير الأعوان تادرها التي المنقولة
 .السوق وسطاء بصدخل الثانوي

رات تحديد ثم إلى مؤش ،عليها الحاصلة والصطورات الصقسيمات هذه لخاائص الصعرض يلي فيما سنحاول
 )الهيكل المال(. قتصاا للاالبنية المالية 
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 الكلاسيكية التصنيفات: الأول الفرع
 سواقالأ اقتصاا و  سصدانةالإ اقتصاا  الكلاسيكية الصمويل نظم نماذج من أساسيين نوعين بين الصفرقتة يمكن

 بين ما خصلافالا وضح نأي 1975سنة Hicks( 1(هيكس جون يقتصاا لال صقسيمذا الله الفضل يرجع ة.المالي
ن خلال اللجوء م ، وذلكوسهلة سائلة أصول حيازة بواسطة السيولة من حاجاتها إشباع باسصطاعصها التي المؤسسات
 بمعنى. لبنكيةا القروضالقطاع البنكي للحاول على  إلى تعو  وأ تلجأ لتيلمن جهة أخرى و  من جهة، إلى السوق

 الصوجه أو الذاتي الصمويل لىع عصما بالا المالية غير عوانالصمويلية للأ حصياجاتالإ تلبية تصم تياقتصاا الا ه في بعضأن
 بين الصفرقتة عاييرم تصحد  ي.البنك القطاع على تياقتصاا الا بعض في ذلك يصم حين في المالية، الأوراق سوق إلى

 ي:يل ما خلال من جينذالنمو 

 أي مباشرة، غير ةبعلاقت للصمويل والحاجة القدرة بين والصعديل الصكيف عملية تصم الاسصدانة اقتصاا  في 
 تصم فالعملية المالية الأسواق اقتصاا  في أما ،ةمباشر  أي علاقتة غير بنكي، غير أو بنكي سواء مالي وسيط بواسطة
 .باشرم ويلأي علاقتة تم العملية، في السوق وسطاء  ور إهمال  ون مباشرة بعلاقتة
  حاجات شباعإ بواسطصها تصم المالية، الأسواق اقتصاا  في ومصطورة واسعة مرنة، ونقدية مالية سوق جو و 
 سصطيعي قتصاا الا من النوع هذا في، وعفوي خاص ا خار وجو  كذلك  والسيولة، للصمويل ةيقتصاا الا الأعوان

 .المدخرونأو  الفوائض أصحاب بيعا وشراءا فيها يكصصب اسصثماراتهم لصمويل أولية أصول إصدار العجز أصحاب
 اتجاه ينةمد العجز أصحابأو  المؤسسات أن طابقين حيث ذو اسصدانة فصوجد الاسصدانة، اقتصاا  نموذجفي  أما

 الا خار قتلة عوضت البنكية القروض، حيث المركزي البنك اتجاه مدينة تكون بدورها الأخيرة هذه الصجارية، البنوك
 ضعف اريةالصج البنوك تعوض كما  والنقدية، المالية الأسواق وضعف الحقيقية الفائدة معدلات ضعف، الخاص
 .والنقدية المالية السوق
 النقدية، سلطاتال قتبل من إ اريا ةومحد  ةمرن وغير ةثابص شبه الاسصدانة اقتصاا  الفائدة تكون في تمعدلا 

 الأسواق اقتصاا  . في المقابل نجد أنه فيالسوق قتوىتفاعل  عن بعيدة سلبية الحقيقية الفائدة أسعار يجعل ما وهذا
 .والطلب العرض قتوى بفعلاومحد  مرنا يكون الفائدة سعر المالية
 على الدولة ةملكي إلى إضافة ،سصدانةالإ ياتاقتصاا  في وفعالة وتنافسية مصطورة مالية أسواق وجو  عدم 
 النقو  عرض عليج ما وهذا ،والمالية ةيقتصاا الا سياسصها مع ىتصماش فائدة ديدبصح لها يسمح مما البنكي القطاع
 الدولة تدخل جمح وتزايد احصكارية حالة في المالية المؤسسات بوجو  يصميز حرة، كما بافة يصم لا عليه والطلب

 ، أين تابحالعامة نةللخزي عمليا وخضوعه سصقلاليصهعلى ا سلبا يؤثر مما ،المركزي البنك وخاصة البنوك أعمال في
 أسواق مالية وجو المالية ب الأسواق ياتاقتصاا  تصميز حين في. المالية أو خاضعة للسياسة تابعة النقدية السياسة
 .تخاياهاو  تعبئة المدخرات عملية يخص فيما المالية المؤسساتوتكملها مع  المنافسة وفعالة تعمق نشطة

                                           
1 Goux, J. F. (1998). Economie monétaire et financière : théories, institutions, politiques. Paris : Economica. 

p.124. 
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 المركزي البنك من القانوني النقدوخاصة  السيولة على الحاول في سهولة تجد البنوك سصدانة،الإ اقتصاا  في 
 تسصطيع لتيا القروض حجم بصحديد تقوم ولهذا ،أو الصمويل الصقليدي الصمويل إعا ةمن خلال  حاجاتها لصلبية

 مدينة البنوك وبالصالي تكون القروض مقسم نموذج ، أيالقروض هذه لصغطية اللازمة السيولة عن ثم تبحث منحها
  إذا لبنوك تقرضا المالية الأسواق اقتصاا  في أما .للإقتراض الأخير المادر يكون أن مجبر الأخير هذا المركزي، للبنك
 من يكون لعلاقتةا اتجاه فإن ولهذا المركزي، البنك في حصياطاتاو  نقدنقدية، أي لديها  قتاعدة لديها أو تملك كانت
 امادر  يكون نبأ مجبر غير المركزي البنك الأساس هذا المضاعف، على آليةالنقدية، أي  الكصلة إلى النقدية القاعدة

  .للإقتراض اأخير 
 تلعب البنوك حيث ،(Overdraft Economy) الزائد السحب اقتصاا  سما قتصاا الا هذا على لقأط

 المقرض يعصبر الذي المركزي للبنك الصمويل لإعا ة البنوك تصجه ما وعا ة ،يقتصاا الا النشاط تمويل في مهما  ورا
  1.السيولة في وفائض تضخمية الصمويلي بضغوط النموذج هذا يصميز لهذا الأخير،

 الفائدة سعر تحديد كيفية  في يكمن النموذجين بين خصلافالا جوهرأن   (Hicks)تانيف على يلاحظ ما
 :نجد الأساس هذا وعلى عدمه، من في تنظيم النظام المالي الدولة تدخل أخرى في جهة ومن ،جهة من

 رقتابية جراءاتإ بفرض الدولة فيها تصدخل  ارياإ ومحد ة مرنة غير فائدة معدلات على ملصتش مالية أنظمة 
 .المالي الصقيد أو الكبح ظاهرة تعكس السوق آليات وفق العمل عنالمالية  بأنظمصها تحيد

 السوق آليات هوفق تصحد  موجبة حقيقية فائدة ومعدلات مرنة فائدة بمعدلات تصميز مصحررة مالية نظمةأ 
 السوق وىقت لصاحيح والإشراف الصنظيم عملية على الدولة  ور قتصاارا إلى إضافة الأموال، رؤوس ندرة عن تعبر

 .المالية المؤسسات بين المنافسة تعزيز وبالصالي ونقدية، مالية أزمات حدوث من والحد
أي التركيز  ،الخارجي الصمويل ماا ر علىعصمد ا لأنظمة الصمويل الصانيف هذاأن  يصضحخلاصة لما سبق 

ل الصمويل طبعا الصطورات الحديثة في مجا البنوك في العملية.المؤسسات المالية وخاصة و  المالي السوق أهمية على
 والصداخل على مسصوى آليات عمل المؤسسات المالية أ ت إلى ظهور تانيفات حديثة نصناولها فيما يلي.

 

                                           
 يوان  :الجزائر (.3ج) .النقديالقطاع ، ة الكلية الأساسيةالإقتصاا ي الكلية: الدوالة الإقتصاا يمحاضرات في النظرية  (.2003)ان، محمد الشريف إلم 1 

 .126ص..المطبوعات الجامعية
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 الحديثة التصنيفات: الثاني الفرع
 الموار  اقتصاا  أي ؛لخاصةا بالموار  الصمويل بين الصفرقتة على أساسا الصمويل لأنظمة الحديثة الصانيفات تسصند

 الحديثة يفاتالصان ركزت الأساس هذا على. قروضال اقتصاا  أي ؛الخارجية والموار  بالأموال الصمويل وبين الخاصة،
 1أساسيين: نموذجين على الصمويل لأنظمة
  ة من جهة على حصياجاتها الصمويلياالصانيف الأول يعصمد معيار مدى إعصما  الأعوان غير المالية في تمويل

ومن جهة أخرى على مدى الإعصما  على ، الأموال الخاصة اقتصاا رؤوس الأموال الخاصة، وبالصالي يصحد  نمو ج 
 .الإسصدانة اقتصاا رؤوس الأموال الأجنبية، ليصحد  نمو ج 

 رؤوس سوق ةومدى أهمي الخارجي على ماا ر الصمويل اعصما ا المالية تياقتصاا الا يميز الثاني الصانيف 
 أهمية أخرى جهة منو  جهة، من المالية الأسواق اقتصاا  جذ نمو  نجد وبالصالي ،الصمويلية الإحصياجات توفير الأموال في
 .القروض اقتصاا  جذ نمو  يصحد ، أين قتصاا الا تمويل في والبنوك المالية المؤسسات

 على النحو الصالي:  الحديثة تياقتصاا الاتصحد ، نماذج الصمويل في  سبق ما خلال من إذن
   المالية الأسواق اقتصاا و  الخاصة الأموال اقتصاا. 
   الإسصدانة اقتصاا و  القروض اقتصاا. 

 :ةالمشترك النقاط أن نجد المالية الأسواق اقتصاا و  الخاصة الأموال اقتصاا  بين مقارنة إجراء خلال من
 الأهمية المرجح وبالغ هو الداخلي الصمويل أن. 
 اليةالم اللاوساطةنموذج المالي، أي  السوق عبر أساسا ويصم مكمل الخارجي لصمويل. 

 إصدار عبر صمي الخاصة الأموال اقتصاا  في الخارجي الصمويل أن فيكمن النموذجين بين الجوهري خصلافالا أما
 .المالية الأسواق اقتصاا  في السندات صدارإ يصم حين في ،الأسهم

 :يلي فيما تصلخص المشتركة النقاط فإن القروض اقتصاا و  الإسصدانة اقتصاا  يخص فيما أما
 نسبيا ضعيف الداخلي الصمويل. 
 سصدانةإ أو  ين شكل الذي يصخدو  الخارجي للصمويل النسبية لأهمية. 

 وسيط عبر صمي القروض اقتصاا  في الخارجي الصمويل أن في فيكمن النموذجين بين الجوهري خصلافالا أما
 المحلية ةوالنقدي المالية السوق عبر الإسصدانة اقتصاا  في يصم حين في ،(البنكي القرض طلب) البنك وخاصة مالي

 .لخزينةا سندات للصفاوض، القابلة الدين أوراق السندات، في المصمثلة الدين أوراق إصدار خلال من والدولية
 .الموالي الشكل في الصمويل أنظمة بين خصلافالاو الصشابه    أوجه تلخيص يمكن

                                           
1 BIALÈS, C. (1999). L’intermédiation financière. Disponible dans : http://christian-biales.fr/wp-

content/uploads/2018/03/Intermediati.pdf. P.5. 

 

http://christian-biales.fr/wp-content/uploads/2018/03/Intermediati.pdf
http://christian-biales.fr/wp-content/uploads/2018/03/Intermediati.pdf
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 أسواق رأس المال

   
  

    
   

 
   

     
  

 اقتصاد الأسواق المالية 

 السوق النقدي

 اقتصاد القروض 

 الإسصدانة

 تمويلــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــادج الــــــــــــــــــــــــــــــــــــنم

 الصمويل الذاتي
 الصمويل بالتراضي

 أوراق غير قتابلة للنفاوض

 أوراق الملكية

 أوراق قتابلة للصفاوض

 أسهم        سندات         أوراق الدين 

 السوق المالي

 إقتصاد الأستدانة   إقتصاديات الأموال الخاصة 

 إ ارة المحافظ الجماعية 

 الصمويل الخارجي

 تمويل مباشر 

 الدين أوراق 

المسسسات 

 وساطة مالية وساطة بنكية 

المؤسسات المالية  البنوك 
 الأخرى

 وساطاة القروض

 تمويل  اخلي  الصمويل غير المباشر

 إ ارة المحافظ الفر ية 

 وساطاة السوق 

Source : BIALÈS, C. (1999). L’intermédiation financière. Op cit. p.6. 

 

 

 : نماذج الصمويل8 -1 رقتم شكل
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  المطلب الثاني: النظام المتجه نحو البنوك
 النموذج إعصما أو ما يعرف بالنظام البنكي  (Bank-Based)يقاد بالنظام المالي المصجه نحو البنوك

 ة.يقتصاا الافي تمويل العمليات  على البنوك والقروض ساسبالأ الصمويلي

 النظام البنكيالفرع الأول: خصائص 
 ج بالخاائص الصالية: ذ يصميز هذا النمو  
   ويل أصول قتايرة إلى أصول طويلة، هذا الصحمن الأصول  تحويل طبيعةالبنكي على  النظام المالي قتدرة

  .يقتصاا لاا، السيولة، عدم تماثل المعلومات...وبالصالي تشجيع النشاط الاسصثمارمخاطر يعمل على تخفيض 
   تخفيض حسابات العملاء وبالصالي وهذا بصسييرضمان النظام المالي البنكي رقتابة فعالة على المؤسسات 
 .البعدي تماثل المعلوماتعدم 
   فمن  ،الانضباط المالي للمؤسسات إيجابيا علىأن يؤثر  شأنهتشديد الرقتابة على أعمال المؤسسات من

   .لخطر المعنويسصعمال القرض يقل الاخلال المصابعة البعدية 
   مالي أكبر من نظام الأسواق المالية، فصدخل الدولة في تسيير النظام  سصقرارايصضمن النظام المالي البنكي

 ا النظام.ذة هأن يرفع من فعالي شأنهمن  البنكي تدخل رقتابي إشرافي
   ويل الإختراعاتتميعمل النظام البنكي على تخفيض مخاطر السيولة والمخاطر الصكنولوجية وهذا عن طريق 

 ي إلى حاول يؤ  مر و ية مماوالصجديدات الصكنولوجية، كما يساعد على القيام بالمشاريع الأكثر خطورة والأكثر 
 1.قتصاا تنويع تكنولوجي في الا

 منها: نذكر ام البنكي يعاني من بعض النقائص لكن رغم هذه المزايا، يبقى النظ
   قتصاا مساهمة البنوك في تمويل الا أن يضعف شأنهالحذر الشديد في النشاط البنكي من. 
   الإفلاسات البنكية وأثرها السلبي على النظام ككل نصيجة فقدان الثقة بين الأعوان غير المالية والأعوان

 المالية. 

 يصميز النظام المالي المصجه للبنوك بالآتي: خلاصة لما سبق  
 أي نموذج الوساطة الماليةالإلصقاء غير المباشر عبر الوسيط المالي وخاصة البنوك ،. 
  الوسطاء ةز أساسا على المعلومات الخاصة التي بحوز تكعلاقتات ثانية بين الأعوان غير المالية والوسطاء تر. 
 ويعتسيير المخاطر عن طريق الصجميع والصن. 
 نصيجة عدم فصح رأس المال للمساهمين. ركز قتوي لرأس مال المؤسساتت 

                                           
, M. (2011). L’impact des entrées de capitaux privés sur la croissance économique dans Zaiter Lahimer 1

les pays en développement. Economics Thesis from University Paris Dauphine. P.31. 
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إذن يعصمد هذا النظام على تركز الإ ارة في القيام بالوساطة المالية من خلال تداول المعلومات الخاصة  
ات فيها  ون الالصزام بإتاحة تلك المعلومات للمدعين والمدخرين مما يقلل من تكاليفها، إضافة إلى قتدرة لاسصثمار با

طويلة الأجل والاسصفا ة  اتالاسصثمار البنوك على الصقليل من مشكلة عدم توافق المعلومات وبالصالي القدرة على تمويل 
  يات الحجم.اقتصاا من 

الفاعلة في هذا النظام تصمثل في البنك المركزي، البنوك الصجارية والمؤسسات المالية الأخرى.  طبعا المؤسسات
 فيما يلي نحاول الصعرض لمؤشرات قتياس حجم ونشاط وفعالية هذه المؤسسات.

 الفرع الثاني: مسشرات النظام البنكي
ية. تعكس م، النشاط ومؤشرات الفعاللمعرفة أهمية النظام البنكي والمؤسسات المالية يصم حساب مؤشرات الحج

 ككل، بمعنى حجم البنوك والمؤسسات  قتصاا تساع قتاعدة النظام البنكي مقارنة بحجم الاإمؤشرات الحجم مدى 
تساع نشاط المؤسسات المالية مقارنة بمسصوى النشاط االمالية الأخرى. في حين تعكس مؤشرات النشاط مدى 

 المالية.الوساطة  ربحية نشاط ينيخص مؤشرات الفعالية فيب ماللمجصمع ككل، أما في يقتصاا الا

يصم الصمييز بين نوعين من المؤشرات، مؤشرات الحجم النسبي ومؤشرات الحجم  :قياس حجم المسسسات الماليةأ.
والتي سبق  قتصاا مؤشرات الحجم النسبي هي مؤشرات تهصم بأصول جميع المؤسسات المالية الموجو ة في الا المطلق.

ل هي مؤشرات تبين أهمية وحجم الخدمات المالية المقدمة من قتبفي حين نجد أن مؤشرات الحجم المطلق  الصعرض لها.
 1المؤسسات العامة، القطاع الخاص والحكومة.سواء  ،قتصاا مؤسسات النظام المالي مقارنة بحجم الا
 المالية المؤسسات حجم مؤشرات: 1 -1 رقتم الجدول

 المؤشر نوع المؤشر

رات
ؤش

م
 

ا
سبي

 الن
جم

 نسبة أصول البنك المركزي إلى إجمالي الأصول المالية لح
 نسبة أصول البنوك الصجارية إلى إجمالي الأصول المالية

 الية.إجمالي الأصول الم الأخرى إلىنسبة أصول المؤسسات المالية 

ت 
شرا

مؤ
طلق

م الم
لحج

 إلى الناتج المحلي الخام  أصول البنك المركزينسبة  ا
 نوك الصجارية إلى الناتج المحلي الخام أصول البنسبة 
 ام الناتج المحلي الخ ؤسسات المالية الأخرى إلىأصول المنسبة 
 .Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.) على: اعصما االمادر: من إعدا  الطالب 

(2004).  
                                           

1 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). financial structure and economic growth: A cross-country 

comparison of banks, markets, and development. MIT press. P.21. 
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 هذه المؤشرات:إذن 
  وفر يمكن حسابها إلا من خلال ت حجم ومكانة المؤسسات المالية في النظام المالي، وهي مؤشرات لاتقيس

 .البنك المركزي، البنوك الصجارية والمؤسسات المالية الأخرىالمؤسسات: البيانات حول جميع أنواع 
  لنسبةنوع باخلال قتياس حجم كل  طبعا يمكن الصفايل أكثر في حجم المؤسسات المالية الأخرى من 

وذلك  ،...الاسصثمارمؤسسات الإقتراض والإيداع، شركات الـصأمين، صنا يق الصقاعد وبنوك ك للناتج المحلي الاجمالي
 .(GDP)بحساب نسبة مجموع أصولها المالية إلى 

  ات المالية والمؤسسإذن حجم الهيكل البنكي هو عبارة عن إجمالي أصول البنك المركزي والبنوك الصجارية
 قتيمة هذا المؤشر تعكس زيا ة حجم النظام البنكي مدى قتدرته ارتفاعالأخرى نسبة إلى الناتج المحلي الاجمالي، و 

 .قتصاا على القيام بوظيفة تمويل الا

لعامة ا ةالماليمؤشرات الحجم السابقة لا تفرق بين ملكية المؤسسات : الماليةنشاط المسسسات ب. مسشرات 
 1:والخاصة لذلك تركز مؤشرات قتياس النشاط على نسبة تمويلها للقطاع الخاص وذلك كما يلي

   إلى  قتروض البنوك الصجارية للقطاع الخاصنسبة(GDP). 
  إلى إجمالي القروض الخاصة من قتبل البنوك الصجارية والمؤسسات المالية الأخرىنسبة(GDP). 

مة وإهمال القروض المادرة للحكو  ،للقطاع الخاصأو الممنوحة  على القروض المادرة انكز ر يكلا المؤشرين 
 البنكي يصمثل في نسبة الائصمان الممنوح للقطاع الخاص بواسطة البنوك قطاعإن مؤشر نشاط ال والمؤسسات العامة. 

ك والمصمثلة و يعكس هذا المؤشر إحدى الوظائف الأساسية للبن .والمؤسسات المالية الأخرى إلى الناتج المحلي الإجمالي
 اص.للقطاع الخ المملوكةالإنصاجية في تعبئة المدخرات وتخاياها من خلال قتنوات لصمويل المشروعات 

 2كما يلي:نفاذيصها  فيمكن قتياس  رجة  ومؤسسات الصأمين فيما يخص قتطاع أما
 على  معدل الأقتساط(GDP) ،جم ح هذا المؤشر يقيس، ية الصأمين على الحياةذهذا المعدل يقيس نفا

 .قتصاا وأهمية نشاط قتطاع الصأمين مقارنة بحجم الا
 ة نفقات أهمي هذا المؤشر يقيس ،السكان وهو يقيس كثافة الصأمين على الحياة على عد  حجم الأقتساط

 الثقافة الصأمينية.ومدى انصشار مين على الحياة صأالفر  على الـ

                                           
 21ربية. امجتلد .بحوث إقتصاا ية عفي نمو الاناعات الصحويلية في الدول النامية: حالة مار والهيكل المالي(. أثر الصطوير 2014) ، عزة محمدحجازي  1 
 .91ص.  .81-109(، 67-68)

2 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). Op Cit. P. 29. 
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ة عالية وهيكل السوق لكل من البنوك الصجارينحاول فيما يلي قتياس ف: سوقالوهيكل  ج. مسشرات الفعالية
 والمؤسسات المالية الأخرى.

تعصبر وظيفة توجيه أموال المدخرين إلى المسصثمرين من بين أهم وظائف البنوك الصجارية  الفعالية: .مسشرات1ج.
 ه الوظيفة.ذلذلك يصم التركيز على حساب مؤشرين تبين كفاءة القيام به

: يقيس هذا المؤشر الفرق بين الصكاليف المدفوعة (The Net Interest Margin) الفائدةصافي هامش .1.1ج.
 نظير أموالهم رينالمدخأو لقاء القروض الممنوحة لهم والفوائد المدفوعة للمو عين  المسصثمرينأو من قتبل المقرضين 

 1 ا.والدائنة كحاة من مجموع أصوله؛ أي القيمة المحاسبية لاافي إيرا ات الفوائد المدينة لبنكلدى االمو عة 
 
 
 
 
   

حتى تقوم البنوك بأ اء وظائفها بطريقة جيدة لابد أن تكون : (Overhead Costs).التكاليف العامة 2.1ج.
فكلما   ،(The Least Costly)فعالة في تخايص الموار ، بمعنى أ اء وظيفة الوساطة المالية بأقتل تكلفة ممكنة 

 .والمؤسسات الأفرا المصمثلة في و كانت الصكاليف مرتفعة كلما زا  عبئها على الأعوان غير المالية 

: هنا يصم قتياس هيكل السوق من حيث معدل تركز البنوك الصجارية، معدل البنكي السوقرات هيكل مسش. 2ج. 
 2:البنوك الأجنبية والملكية العامة والخاصة للبنوك الصجارية نفاذية

بنوك يعرف مؤشر تركز أو كثافة البنوك الصجارية بأنه نسبة أصول ثلاث أكبر ال: .درجة تركز البنوك التجارية1.2ج.
 3إلى أجمالي أصول القطاع البنكي.

 
  

 
 

                                           
1 http://www.investopedia.com/terms/n/netinterestmargin.asp. Vu : 08/08/2016.  
2 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). Op Cit.26. 

 بنوك 5هناك من يسصعمل  رجة تركز بالنسبة لــ 3 

 
 

 يرا  من معدل الفائدة الدائن الإ –يرا  من معدل الفائدة المدين الإ

 أصول البنوك الصجارية
 = الهامش الاافي لأسعار الفائدة

 
 

 أكبر البنوك الصجارية 3أصول 

 إجمالي أصول البنوك الصجارية
  رجة تركز البنوك الصجارية = 

http://www.investopedia.com/terms/n/netinterestmargin.asp.%20Vu :%2008/08/2016
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في جلب نوك بين الب يؤثر سلبا على الصنافسيةعلى  رجة تركز عالية مما  ل ت النسبة عالية كلما كان
 مما يعرقتل تحديد الأسعار من خلال آليات وميكانزمات السوق. ،بكفاءة للمسصثمرينها هالمدخرات وتوجي

 قتصاا لعاملة في الاا البنوكإجمالي البنوك الأجنبية إلى  بـنسبة عد  : تقاسالأجنبيةية البنوك ذمعدل نفا. 2.2ج.
ك الأجنبية يقيس هذا المؤشر مكانة البنو  أو من خلال نسبة أصول البنوك الأجنبية إلى إجمالي أصول القطاع البنكي. 

 سواء من حيث العد  أو من حيث الأصول. 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ع فعالية من خلال رف يقتصاا الاية البنوك الأجنبية تعزز من النمو ذتفاع معدل نفاار إن  (Levine) حسب
كلما كانت البنوك الأجنبية ذات   ،%50س المال الأجنبي أإذا تجاوزت حاة ر  ا، يعصبر البنك أجنبيالبنوك المحلية

مكانة كبيرة يؤ ي هذا إلى منافسة كبيرة بين البنوك المحلية والأجنبية وبالصالي زيا ة جو ة الخدمات المالية المقدمة 
طبعا هذا الصعزيز مرتبط بنوع امجتالات التي تمولها هذه البنوك، فالصوجه مثلا للصمويل قتاير  1وبصكاليف منخفضة،

  .يقتصاا الاويل الصجارة الخارجية قتد يؤثر سلبا على النمو الأجل وتم

بنسبة أصول البنوك العامة إلى إجمالي أصول البنوك الصجارية، تبين هذه النسبة  س: تقا. ماهية رأس المال3.2ج.
 العلاقتة بين الملكية العامة والخاصة لرأس مال البنوك الصجارية. 

 
 
 

 

                                           
1 Hanson, J. A., Honohan, P., & Majnoni, G. (2003). Globalization and national financial systems. World Bank 

Publications.available from : 

http://documents.worldbank.org/curated/en/340211468764376453/pdf/multi0page.pdf.  P.29. 

 
 

 عد  البنوك الأجنبية 

 العد  الإجمالي للبنوك الصجارية
 =  حاة البنوك الأجنبية )العد (     

 
 

 أصول البنوك الأجنبية 

 إجمالي أصول البنوك الصجارية
 =  )الأصول(    حاة البنوك الأجنبية 

 
 

 أصول البنوك العامة  

 إجمالي أصول البنوك الصجارية
 ماهية رأس المال           =

http://documents.worldbank.org/curated/en/340211468764376453/pdf/multi0page.pdf
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كلما كانت هذه النسبة مرتفعة  لت على أهمية القطاع العام فيما يخص ملكية رأس المال وهذا ما يؤثر سلبا 
اص هذه النسبة  ليل على أهمية الملكية الخاصة والقطاع الخ انخفاضعلى جو ة الخدمات المالية المقدمة، في المقابل 

 ة.وهذا ما يؤ ي إلى جو ة عالية في تقديم الخدمات المالي

 المطلب الثالث: النظام المتجه نحو الأسواق المالية 
النشاطات  الصمويل المباشر علىسيطرت  (Market Based)الماليةالأسواق  المالي المصجه نحويقاد بالنظام 

 . ، أي النظام السوقتيقتصاا للاالصمويلية 

 الفرع الأول: خصائص النظام 
 .ج بالخاائص الصاليةذ يصميز هذا النمو 

 ت الحجم الدولية يااقتصاـــــــــــا للأســـــــــــواق المالية يكون له بعد  ولي وبالصالي قتابلية الإندماج في  النظام المصجه
 .أكثر وتحقيق  يناميكية

  الإنصاجية.يضمن أحسن تقييم للنشاطات  

  1النظام من بعض النقائص منها:  يعاني هذا قابل هذه الإيجابياتمفي  
   لمؤسسات ا هصماموهذا لاجل، طويلة الأ اتالاسصثمار الأسواق المالية تحد من  قتايرة الأجل فيالعلاقتات

 البورصة المسعرة في الارباح، توجه المؤسساتجل من أجل إشباع حاجة المساهمين من توزيع بالعوائد قتايرة الأ
فرص من  للقمما ي ضغوط المساهمينهو اسصجابة ونصيجة لالعوائد قتايرة الأجل للاسصثمار في المشاريع ذات 

 .ات طويلة الأجلالاسصثمار 
  ات المدرجة المالية من قتبل المؤسس بنصائج الدورةمكانية الصلاعب لا يضمن هذا الهيكل رقتابة فعالة، وهذا لا

والمعلومات  المالية بالإشاعاترصات و الب اق المالية المادرة، إضافة إلى تأثرر الأو  وتضخيم قتيمفي السوق المالي 
 .الخاطئة
  سعار الأصول المالية.أالمضاربة وخطر تطاير 

 إذن يصميز هذا النظام بالآتي: 
   اللاوساطة مالية، الإلصقاء المباشر في السوق عبر العقو. 
 علاقتات مصعد ة بين الأعوان غير المالية تركز أساسا على المعلومات العامة. 
 تسير المخاطر عبر الصنويع والصحويل. 
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  ؛ أي ضعف تركز الملكية.مصلاك وحيازة الأسهماتجزئة كبيرة لرؤوس الأموال عن طريق 
البورصة، عا ة ما  وأطبعا المؤسسات الفاعلة في هذا النظام تصمثل في السوق المالي بشقيه الأولي والثانوي  

 يصم التركيز على البورصة عند  راسة مؤشرات النظام السوقتي.

 لنظام السوقيمسشرات ا: لثانيالفرع ا
شرات الحجم تعكس مؤ . لمعرفة أهمية الهيكل السوقتي يصم حساب مؤشرات الحجم، النشاط ومؤشرات الفعالية

، بمعنى حجم سوق الأسهم والسندات، في حين تعكس قتصاا تساع قتاعدة السوق المالي مقارنة بحجم الاامدى 
 للمجصمع ككل. يقتصاا الانشاط البورصة مقارنة بمسصوى النشاط  انصشار مؤشرات النشاط مدى

 سصعمال: تحديد حجم السوق با يمكن :السوقأ.مسشرات حجم 
 لخام.يمثل القيمة السوقتية للأسهم المدرجة في البورصة نسبة إلى الناتج المحلي ا : والذيالبورصيةمعدل الرسملة  .1أ.

 
  

 
 
 
 

وعي بأهمية القيم  هذه النسبة يدل على وجو  ارتفاعفي امجتصمع،  ثقافة البورصةنصشار اتيبن هذه النسبة مدى 
 البورصة. عد  الشركات المدرجة فيكما يمكن تحديد حجم السوق من خلال .  قتصاا المنقولة والبورصة في تمويل الا

تظهر هذه النسبة  ات،الاسصثمار : يقاس هذا المعدل بنسبة الرسملة البورصية إلى مجموع اليةالم. معدل اللاوساطاة 2أ.
ك سصثماراتهم؛ أي معدل الصمويل المباشر. إذا كانت النسبة عالية  ل ذلاعلى البورصة في تمويل  الأفرا مدى إعصما  

 الهيكل المالي للأسواق، في المقابل معدل منخفض يدل على ضعف مكانة الصمويل المباشر.على أهمية 
 
 
 
 
 

 ،لماليةاعا ة ما يصم الصفرقتة بين سوق الأسهم وسوق السندات عند حساب مؤشرات الهيكل المالي للأسواق 
 على هذا الأساس نجد مؤشر حجم سوق السندات.

 
 

 قتيمة الأسهم المسجلة في البورصة

 الناتج المحلي الاجمالي 
 

 الرسملة البورصية            = 

 
 

 الرسملة البورصية 

 مجموع الاسصثمارات 
 اللاوساطة مالية               =



 الفصل الأول.......................................... النمو الاقتصادي والنظام المالي، مفاهيم ونظريات 
   

51 

 

لقياس حجم سوق السندات المحلية يسصعمل رأس مال السوق، أي قتيمة جميع  . حجم سوق السندات:3أ.
 اصة منسوبة إلى الناتج المحلي الإجمالي.السندات المادرة من قتبل المؤسسات العامة والخ

 الذي الصداولحجم معدل مؤشر  من خلال حساب  رجة السيولةيمكن  :ب. مسشرات النشاط ودرجة السيولة
تعبر سيولة السوق  .القيمة السوقتية الإجمالية للأسهم المصداولة خلال فترة معينة إلى الناتج المحلي الخاميحسب بنسبة 

 بسرعة وبيعهاالأسهم من  أصولهم لصحايل للمدخرينوبالصالي إعطاء فرصة ، سهم بيعا وشراءعن سهولة تداول الأ
إذا كانت نسبة حجم الصداول مرتفعة  ل ذلك على نشاط عالي لبورصة الأسهم، في المقابل نسبة  مناسبة. وبأسعار

 منخفضة من حجم الصداول تدل على أن بورصة الأسهم بورصة خاملة غير نشطة.

 عالية.لحساب معدل الف معدل الدوران : يسصعملودرجة التركيز فعالية البورصةمسشرات  ج.

صية، بمعنى الرسملة البور  الأسهم المصداولة في البورصة إلىنسبة قتيمة إجمالي  عبارة عن : وهو. معدل الدوران1ج.
 قتياس سيولة البورصة نسبة لحجمها.

 
 
 
 
 

،  ل ذلك على نشاط كبير وفعالية البورصة في توفير السيولة، أي سيولة عالية اكلما كان معدل الدوران مرتفع
 هذه النسبة تدل على ضعف الفعالية. انخفاضفي المقابل 

 الاجمالية أكبر الشركات إلى الرسملة البورصية 10الرسملة البورصية لـــــــــ هو نسبةمسشر درجة التركيز: . 2ج.
 
 
 
 

إذا كانت هذه النسبة عالية  لت على أن السوق المالي ذات تركيز عالي وبالصالي أسعار الأسهم لا تصحد  في 
معدل منخفض يدل على أن السوق المالي ذات تركيز ضعيف و رجة تشصت عالية إطار المنافسة الصامة، بالمقابل 

 وبالصالي وجو  منافسة قتوية.

 
 

 قتيمة الأسهم المصداولة في البورصة

 الرسملة البورصية )قتيمة الأسهم المسجلة(
 معدل الدوران              =

 
 

 أكبر الشركات  10الرسملة البورصية لـــ 

 الرسملة البورصية الإجمالية
 مؤشر  رجة التركيز               =
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هم سوق الأس المالية،من خلال حساب هذه المؤشرات يصحد  حجم ونشاط وفعالية البنوك، المؤسسات 
ن معرفة  رجة إعصما  إ .قتصاا الامنها في تمويل  أهمية كلوبالصالي  ،ةيقتصاا الافي تمويل العمليات  السنداتوسوق 

 الهيكل المالي. بنيةحديد سمح لنا بصيالعملية الصمويلية  المالية فيالنظام المالي على البنوك، المؤسسات المالية والأسواق 

 قتصادالمالي للا: الهيكل الرابعالمطلب 
الوظائف  قوم بها، طبعا تصمحور جل هذهتتكلمنا فيما سبق عن مؤسسات النظام المالي وأهم الوظائف التي  

في عمليات الصمويل وتحويل رأس المال. إن طريقة تأ ية وتنفيذ هذه الوظائف غير مسصقرة من  ولة إلى أخرى لا من 
بل أنظمة مالية لها مسصوى أ اء مرتفع في المقا توجدحيث الأ اء، ولا الفاعلية ولا الكفاءة. السؤال المطروح لماذا 

 منخفض؟لية مسصوى أ ائها أنظمة ما
وظائف النظام المالي وكما رأينا سابقا تقوم بها مؤسسات مالية مخصلفة سواء بنوك، مؤسسات مالية وأسواق  

من خلال مقاربة  .ا قتصامالية، وبالصالي طريقة الصنفيذ تخصلف، وهذا ما يقو  إلى  راسة وتحديد الهيكل المالي للا
 ييز بين الأنظمة المالية الحديثة وهذا راجع لعدة محد ات نذكر أهمها فيما يلي: الوساطة / اللاوساطة يصم الصم

 ي بين الدول، فهناك  ول تعصمد بالأساس على المؤسسات الاغيرة والمصوسطة والتي الإنصاجالنظام  اخصلاف
 مليات البنكيةشاملة للع لها نظرة لبنوكفا على النظام البنكي، تحصاج إلى نظام تمويلي خاص يعصمد بالأساس

لأوراق لبنوك الشاملة، وبالصالي يقل في هذه الدول نشاط سوق ابا الأنظمة ما يعرفولهذا نجد في هذه  ية،الاسصثمار و 
منها،  ونيةي في  ول أخرى خاصة الأنجلوسكسالإنصاجالمالية نسبيا. في حين تهيمن الشركات العملاقتة على النظام 
 .لهذا تصوسع فيها سوقتي الأوراق المالية والنقدية بشكل كبير

 نون فبالنسبة للصشريع الأنجلوسكسوني الذي يعصمد على القا  ،الإطار القانوني وماا ر الصشريع اخصلاف
ار حماية صغ التركيز علىالمشترك الذي  يعمل على تشجيع تطوير سوق الأوراق المالية والسوق النقدية من خلال 

وق قتوانين واضحة فيما يصعلق بحقوق المساهمين وإ ارة المؤسسة وحماية الحق يصضمنالمساهمين في المؤسسات، فهو 
العقو ، على عكس النظام القانوني الأوروبي الذي يعصمد على القانون المدني الفرنسي الذي يفضل تمركز  ذوأنفا

اق البنوك ، لهذا فهو لا يعمل على تشجيع نمو سوقتي الأور  ومراقتبة المؤسسات من طرف كبار المساهمين وزيا ة  ور
 .المالية والنقدية من خلال زيا ة تدخل الشركات وتشجيع المكصصبين

  ات في عمل المؤسسات المالية وخاصة البنوك وقتدرة اخصلافإضافة إلى عوامل مؤسسية أ ت إلى ظهور
 تكيفها مع المسصجدات والصطورات المالية. 
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 الأول: تعريف الهيكل الماليالفرع 
 ،مزايا وعيوب الأنظمة المصجهة نحو البنوك مقارنة بالأنظمة المصجهة نحو الأسواق المالية ينالخبراء المالي يصناول

 1وذلك من خلال التركيز على الأنظمة المالية لأربع  ول:
  ر المهم في تعبئة واليابان أين تلعب البنوك الدو الأنظمة المالية المصجهة نحو البنوك مثل النظام المالي في ألمانيا

 .روالصحوط من المخاط للمسصثمرين ةيالاسصثمار شراف ومراقتبة القرارات المدخرات، تخايص رأس المال، الإ
 تحويل مدخرات  فيحيث للسوق المالي الدور المهم  ،نجلترا والو.م.أإلأنظمة المالية المصجهة نحو الأسواق مثل ا
 والمؤسسات وتسيير المخاطر مقارنة بالبنوك. الأفرا 

 2صمثل في:تكبرى ج  ذ صوجد ثلاث نماالمالية ف بالعملياتفيما يخص تطور الأنظمة البنكية وقتيامها  أما
  هنا البنوك  ،ةكييج فال الوظائف البنكية والمالية مثل ما هو معمول به في الولايات المصحدة الأمر ذ نمو

 بالوساطة المالية. الاسصثمارالصجارية تقوم بالوساطة البنكية في المقابل تقوم بنوك 
  ن واحد، آين في صأين تقوم البنوك بالوظيف ،موجو  في ألمانياوخير مثال ما هو ج نظام البنوك الشاملة ذ نمو

 ؛أي الوساطة البنكية والمالية
  ج امجتمعات البنكية حيث تقوم جمميع الوظائف البنكية والمالية عن طريق الفروع المصخااة. ذ نمو 

د مخصلفة ووفق قتواعد مخصلفة، هذه القواع تنفذ من خلال مؤسسات على هذا الأساس وظائف النظام المالي
كنولوجيا المالية وقتواعد ؤسسات والص"على أنه مجموعة الميعرف  الهيكل الماليف.اقتصاا هي التي توضح البنية المالية لأي 

  3اللعبة التي تحد  تنظيم النشاط الصمويلي خلال فترة زمنية معينة".

إن لجوانب هيكل النظام المالي أثر على تأ ية الوظائف، وبالصالي لرفع مسصوى الأ اء لابد من تطوير المؤسسات 
 وتطوير القواعد.

 الفرع الثاني: تحديد البنية المالية
والسوق  ،يد الهيكل المالي لابد من إجراء مقارنة بين المؤسسات المالية وخاصة البنوك الصجارية من جهةلصحد

 ؟اا قتصالمالي من جهة أخرى. السؤال المطروح ماهي المؤشرات التي تسمح لنا بصحديد البنية المالية للا

يقيس هذا المؤشر حجم النظام السوقتي مقارنة بحجم النظام  :الحجم(-أ. من خلال الحجم )مسشرات الهيكل
 Bank vs)البنكي من خلال اسصعمال مؤشر الحجم لكلا النظامين، أي حجم البنوك مقارنة بالرسملة البورصية 

Capitalization).  وهو عبارة عن إجمالي أصول البنك المركزي والبنوك الصجارية والمؤسسات المالية الأخرى منسوبة
                                           

1 Neave, E. H. (2002).op cit. P.55. 
2 http://michel.rochard.pagesperso-orange.fr/chapitres/banque.pdf.  
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سوق أو إجمالي أصول البنوك الصجارية إلى رسملة ال ،إلى القيمة السوقتية لأسهم الشركات المقيدة في السوق المالي
 1المالي.

  

 لت على أن حجم القطاع البنكي كبير مقارنة بحجم السوق  عالية أو مرتفعة اقتصاا إذا كانت هذه النسبة في أي 
الي مصجه نحو البنوك. في حين إذا كانت النسبة منخفضة  لت على أن حجم السوق المالي الموبالصالي النظام  ،المالي

  أكبر من حجم القطاع البنكي.

المالي  بالتركيز على نشاط النظاميحد  هذا المؤشر الهيكل المالي  :نشاط(-ب. من خلال النشاط )مسشر الهيكل 
من خلال مقارنة القروض البنكية للقطاع الخاص بواسطة البنوك والمؤسسات المالية الأخرى، وحجم الافقات في 

أي حجم نشاط ومساهمة البنوك في تمويل القطاع  السوق المالي المصمثلة في القيمة السوقتية للأسهم المقيدة في البورصة،
 2لقيمة الصجارية للسوق المالي.الخاص مقارنة با

 
 

 كانت هذه النسبة عالية كلما اتجهنا إلى الهيكل المالي  ا، كلمالنمو جينيركز هذا المؤشر على سيولة إذن 
 على أن الهيكل المالي مصجه نحو السوق المالي. تدل البنكي، في المقابل نسبة منخفضة

م المالي، يحد  هذا المؤشر الهيكل المالي بالتركيز على فعالية النظا :الفعالية(-ج. من خلال الفعالية )مسشر الهيكل
املات أو يمة المعسصعمال قتاهنا يصم التركيز على مؤشرين ومقارنة فعالية السوق المالي والبنوك. السوق المالي يصم 

اليف فيما سصعمال الهامش الاافي للفائدة وحجم الصكا، في حين يصم قتصاا الافقات في البورصة مقارنة بحجم الا
المؤشر الأول يساوي نسبة القيمة الإجمالية للافقات في البورصة إلى )الناتج المحلي الإجمالي مضروب  يخص البنوك.

لي الاجمالي الية للافقات إلى )الناتج المحالإجمني فيساوي نسبة القيمة افي حجم الصكاليف العامة(. أما المؤشر الثا
  3مضروب في هامش الفائدة الاافي(.

يكل المالي على وبالصالي يصحد  اله ،على أن السوق المالي أكثر فعالية ونشاط من البنوك  ليل المؤشران ارتفاع
 أنه مصجه نحو الأسواق المالية.

وبالصالي تحقق مسصويات مرتفعة من الصطور  ،هذه المؤشرات منعالية عا ة نسب  الدول عالية الدخل لها 
 المالي، وهذا ما سوف يصم مناقتشصه في الفال الصالي.

                                           
1 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). Op Cit. P.100. 

 
2 Ibid.104 
3 Ibid.109 

B vs C      =  
 

  صول إجمالي الأ                        رسملة السوق المالي       

B. Credit vs Trading    =  
 

 ع الخاصالقروض للقطا    القيمة الإجمالية للافقات في البورصة  
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 خلاصة الفصل
جل أوهذا من  ،ة في الفكر الصنمويلوأهم الصطورات الحاص يقتصاا الاتعرضنا في هذا الفال لمفهوم النمو 

في ظل لدول بين امصباينة تحقيق معدلات  أسبابو  ،(الأجلالمسصدام )طويل للنمو  الرئيسة حد اتمالوصول الل
 .والصطور الصكنولوجي الاسصثمارمن وجو  معدلات مصقاربة 

سات  اعمة مؤسهناك  تفكلما كان ،خصلافهم في تفسير هذا الاالمدور ال العامل المؤسساتيبعا يلعب ط 
نمو الخارجي فمن نماذج ال .والصقدم الصقنيالمال  رأسزا  معدل تراكم كلما   قتصاا كلما زا  معدل الثقة في الا  ومكملة

 الاسصثمارأهمية  التي ركزت علىو اذج النمو الداخلي نموأهمية العامل غير المفسر إلى  الإنصاجوتركيزها على نمو عوامل 
وبالصالي تعد   ،المال الما ي والبشري رأس ية إيجابية بشأن كل منفي البحث والصطوير وإمكانية وجو  عوامل خارج

  اعمةأساسية مكملة و من خلال وجو  عوامل    (North)نموذج  الماا ر تم توضيحها فيهذه ، ماا ر النمو
وجو  لى هذا الأساس ع ،المال والصقدم الصكنولوجي رأستراكم أهمية تصمثل في المؤسسات وعوامل مباشرة  تصمثل في 

 فجوة مؤسساتية تؤ ي إلى ضعف المؤسسات الداعمة وبالصالي عرقتلة العملية الصنموية.

الي في سد الفجوة المالصمويل و ور النظام  الصنموي عمليةمن بين المؤسسات التي أخدت حيزا كبيرا في الفكر 
مو ا تحريك عملية النأنهشوتخاياها وتسير المعاملات المالية والتي من  تعبئة الموار و المعلوماتية وتوفير المعلومات، 

لى ع المال يعمل رأس فالنظام المالي ومن خلال البنوك، المؤسسات المالية وأسواق  س المال.رأوزيا ة معدل تراكم 
 ية.مار سصثالاالعملية  تحقق المسصثمرين وبالصاليتوفير قتناة أساسية لنقل الأموال من المدخريين إلى 

ى توفير فإن كانت البنوك هي المسيطرة عل المالي،نموذج تمويل أو ما يعرف بالهيكل  اقتصاا طبعا في كل 
 يصحد  االهيكل شطةمصطورة ونالأسواق المالية  المقابل إن كانتالصمويل الخارجي يصحد  لنا الهيكل المالي البنكي، في 

 المالي للأسواق المالية والتي تعمل على توفير الصمويل للأعوان غير المالية.
النشاط والفعالية تسمح لنا بصانيف الأنظمة المالية و إن حساب مؤشرات الهيكل المالي من خلال الحجم، 

شرات بصحديد ؤ وبالصالي تحديد الهيكل المالي على أنه بنكي أو سوقتي، إضافة إلى ذلك تسمح لنا هذه الم ،للدول
و البنوك، وأنظمة مالية نح هةبمعنى نجد أنظمة مالية مصج ؛قتصاا في الا أو مسصوى الصنمية المالية مسصوى الصطور المالي

 هلفة ومصجهنحو البنوك، وأنظمة مالية مصخ ةنحو الأسواق، في المقايل نجد أنظمة مالية مصخلفة ومصجه ةمصطورة ومصجه
 نحو الأسواق.
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 تمهيد
رأينا سابقا أن النظام المالي يقوم بعدة وظائف لها دور كبير في تعزيز فعالية الوساطة من خلال خفض تكاليف 

 وذلك من خلال: الاستثمارالمعاملات والمعلومات مما يؤثر إيجابا على تنشيط 
 تحديد الفرص الجيدة للعمل التجاري وتمويلها. 

  ة تخصيصهاتعبئة المدخرات الوطنية وزيادة كفاء. 

  ،المخاطر تنويع وتغطيةو تجزئة. 

  .متابعة ومراقبة أداء المسيرين والمديرين 

لجوهري ماهي ا وفعاليته التخصيصية، والسؤالتطور النظام المالي مرتبط بمستوى ن القيام بهذه الوظائف إ
ن هذا ي الإجابة عيما يلفسنحاول  ؟لهالعوامل التي تؤدي إلى إيجاد قطاع مالي متطور وماهي العوامل المحددة 

وذلك  ،اضيةبحاث في السنوات القليلة المالذي أثار الكثير من الحبر وكان موضوع الكثير من الدراسات والأو التساؤل 
 من خلال المباحث التالية:

 .المالي شمولالو  المالي الإقصاء ،الماليالكبح  المبحث الأول: 
 .هالمالي ومؤشرات قياس رالثاني: التطو لمبحث  
 .القانون والمؤسسات والتطور المالي المبحث الثالث: 
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 المالي شمول الو  المالي الإقصاء الكبح المالي، المبحث الأول:
الخدمات  ستعمالابعملية توسيع فرصة الوصول وحق الكلية  متزايد على صعيد السياسات اهتمامهناك طبعا 
عد نت الدراسات أن زيادة إمكانية الوصول للتمويل والخدمات المالية يالمستوى المحلي والدولي، حيث بي المالية على

 ،قراءمحدودي الدخل والفوخاصة فئة كبيرة من الأفراد  توجد ،في مقابل ذلك .أمرا داعما للنمو ومثبطا للفقر
والتمويل. لية لماالولو  والوصول للخدمات با تسمح لهانفسها أمام حواجز لا وخاصة الصغيرة والمتوسطة والمؤسسات 

فهم التطور المالي لابد لوبالتالي  ،الظاهرتين ذينه حةشكل كبير مسابو المالي تحدد  الإقصاءمقاربة التضمين المالي/إن 
ز والصعوبات الحواج وأهم ،عرفة مكانة وأهمية الخدمات المالية في حياة الأفراد والمؤسساتوم ظاهرتينلالتطرق لمن 

 المالي.أو التقييد لا بد من التطرق لظاهرة الكبح  ، لكن قبل ذلكللوصول إليها
 :الآتيةخلال المطالب  للنقاط التالية منا المبحث التعرض ذيحاول ه
 .لمطلب الأول: الكبح المالي        

 .المالي الإقصاء: ثانيالمطلب ال
 .المالي : الشمولالثالثالمطلب 

 المطلب الأول: الكبح المالي
الي كقاطرة للنمو الاقتصادي بتدخل الدولة مباشرة من أجل توجيه الموارد المالية النظام الم استعمالإن  

البلدان النامية   شائعة في السياسةلتنمية المنشودة. كانت هذه الكبيرة للأهمية انها ذات لقطاعات معينة توصف بأ
موعة من القيود بنوك وفرض مجالكبيرة لل لكيةالم علىتقوم  ، والتيكما كانت تستخدم في بعض البلدان المتقدمة

والائتمان  ،تمانالقصوى للائ والحدود ،الفائدةبما فيها قيود على أسعار  ،الإدارية والقانونية على المؤسسات المالية
 اأثار  ذه السياسةلهالموجه والحدود الصارمة على الحدود إلى القطاع المالي، وبخلاف تحقيق النتائج المنشودة كانت 

 تخصيص الأمثل للموارد المالية ومن ثم الاستثمار والادخار ومعدلات تراكم رأس المال.سلبية على ال
ودعا  ،الكبح أو التقييد المالي اسمسة على هذه السيا (Mckinnon, Shaw, 1973)طلق كل من أ

لمالية بما في ذلك ابالتحرير المالي من خلال إلغاء القيود الإدارية  على المؤسسات  واستبدالهاللتخلي التدريجي عنها 
وذلك من  ،أسعار الفائدة، خصخصة البنوك العامة والسماح للبنوك الخاصة لولو  السوق سواء المحلية والأجنبية

توفير نظام مالي تنافسي يعمل على التخصيص الأمثل للموارد المالية للاقتصاد على أساس ثنائية العائد أجل 
 والمخاطر.

  -تحليل فراي – والادخار الاستثمارلي على الكبح الما الفرع الأول: أثر
ذا كانت الأنظمة المالية للدول المتقدمة تتميز بتحررها من القيود الداخلية والخارجية، فإن معظم الأنظمة إ

لجأت  .المالي وهذا تماشيا مع أوضاعها الاقتصاديةأو التقييد المالية للدول النامية عانت ومازالت تعاني من الكبح 
، إضافة ياتهاميزانعجز و  شح الموارد المالية من أجل تمويل مشروعات التنمية أمام لمثل هذه السياساتالنامية لدول ا
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اتخذ الكبح المالي صورا عديدة منها: فرض ضرائب على الإيرادات الإجمالية  .إلى ضعف وهشاشة أسواق رأس المال
 أو عن طريق تحديد أسقف سعر الفائدة، رفع معدلللبنوك، ضريبة القيمة المضافة على الأعمال البنكية...، 

 الاحتياطات القانونية الإلزامية للبنوك وتوجيه القروض إلى قطاعات ومشروعات محددة بأسعار فائدة تفصيلية. 
 (Fry,1995)التعرض لتحليل  خلالويمكن توضيح أثر الكبح المالي على معدلات الاستثمار والادخار من 

 تالي: الشكل ال والموضح في
 ربح المالي على الادخار والاستثما: أثر الك1-2الشكل رقم                  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source : Audrey, C. (2001). Libéralisation financière et croissance 

Economique. Harmattan.P.9. 

 كنالدولة من خلال سياسة الكبح المالي بتحديد سقف سعر الفائدة ولي تتدخل(R1)   وهو أقل من سعر
كما   (AB)يكون حجم الاستثمار أكبر من حجم الادخار بالمقدار   (R1) عند معدل الفائدة . *R) (التوازن

 .من الطلب الاستثماري لا يمكن تلبيته لانعدام التمويل اللازم اكبير   اهو موضح في الشكل أعلاه ، أي أن جزء
 .(g1)نمو الل معدعند هذا المعدل من الاستثمار يتحدد 

 في ظل هذه الوضعية تقوم الدولة برفع سقف سعر الفائدة إلى(R2)   مما يؤدي بسعر الفائدة الحقيقي
عدل الفائدة مأس المال عن ر على عائد معدل العن تبني المشروعات التي يقل فيها  ونللارتفاع، وبذلك يمتنع المستثمر 

فاع مما يؤدي إلى تحسن نوعية الاستثمارات، وبالتالي ارت سوقتخر  من الالمشروعات غير مجدية  ، أي أنالحقيقي
، اللازم حصول استثمارات جديدة على التمويلو  (S2) للادخاروالذي يسمح بمعدل أعلى  (g2)معدل النمو إلى 
 .بدون تمويل (CD)لكنه يبقى الجزء 

D 

D 

B 

 

 

 

B 
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  من أجل إلغاء الجزء(CD)  ي عر الفائدة تماما مما يؤدالتمويل، يجب إلغاء سقف س انعداموالذي يعبر عن
وهو سعر التوازن بين الادخار والاستثمار الذي يسمح برفع معدل  ،(R3)سعر الفائدة الحقيقية إلى  إلى ارتفاع
  .g3))النمو إلى 
 ،تحديد سقف سعر الفائدة إلى انخفاض حجم الودائع من خلالالكبح المالي  يؤدي 1 (Fry)حسب   
ار، كما يتأثر الاستثمار سلبا وهذا عن طريق تمويل مشاريع تتميز بمردودية منخفضة معدل الادخ انخفاضوبالتالي 

توى تخصيص ، وبالتالي ضعف مسجدا، بمعنى عدم توجيه الأموال المتاحة للإقراض حسب الإنتاجية الحدية للمشروع
    الموارد.

فائدة برفع أسقف سعر ال ام المالينظعمل ال تقيد وتضيق آليات في المتمثلةالمالي  سياسات الكبحإذن في ظل 
سلبا،  تتأثر معدلات الادخار والاستثمار أو رفع معدل الاحتياطات النقدية الإجبارية وبتوجيه وتأطير القروض

وعات الرسمي تتجه الأعوان الاقتصادية غير المالية سواء العائلات أو المشر سوق التمويل ونتيجة لهذا التضييق على 
دخار والاستثمار لكبح المالي على الاسياسة افانطلاقا من هذه الآثار السلبية ل .خار  النظام الرسمي إلى نقل معاملاتها

 النظام المالي.  لياتعمعلى تفعيل  ةالإيجابي آثارهالتي تم التعرض لها يمكن التوصل إلى أهمية التحرير المالي 

 التحرير المالي على الاستثمار والنمو لفرع الثاني: أثرا
فحسب  2.االاستثمار حجما ونوعله أثر مباشر على تحسن  ذهب أنصار مدرسة ستانفورد أن التحرير الماليي 

شكل فراي السابق، رفع سعر الفائدة يؤدي إلى زيادة حجم الودائع، وبالتالي زيادة معدل الادخار والاستثمار من 
ما يؤدي ك ائد يزيد عن التكلفة الإقتراضية.جهة، إضافة إلى خرو  الاستثمارات غير القادرة على تحقيق معدل ع

إلغاء عملية   أنإضافة إلى تخفيض معدل الاحتياطي الإجباري على البنوك إلى زيادة قدرتها على منح قروض جديدة،
تخصيص القروض لقطاعات معينة وبأسعار تمييزية سيرفع من فعالية تخصيص الموارد المتاحة عن طريق تعزيز المنافسة 

 سسات المالية. بين المؤ 

و نتيجة الأثر هالتحرير المالي على النمو  أن أثريروا يتضح من التحليل السابق أن أنصار مدرسة ستانفورد  
الادخار والاستثمار، فرفع سعر الفائدة أو تخفيض معدل الاحتياطي سيرفع معدل الادخار كل من   الإيجابي على

   ادي.قراض فيزيد معدل الاستثمار حجما ونوعا، وبالتالي زيادة النمو الاقتصوبالتالي زيادة الأرصدة النقدية المتاحة للإ

 
 

                                           
1 Arestis, P. (2005). Financial liberalization and the relationship between finance and growth. CEPP Working Paper 

No. 05/05. University of Cambridge. Available from: www.landecom.cam.ac.uk/research/reuag/ccepp/pdf/wp0505.pdf.  P.13. 
2 Ibid .P.6 

http://www.landecom.cam.ac.uk/research/reuag/ccepp/pdf/wp0505.pdf
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 الطلب الفعال  المالي علىأثر التحرير الفرع الثالث: 
ر وهذا نتيجة أثار التحري الجدد، ينإلى انتقادات من قبل الكينزي (Mackinnon, Shaw)تعرض منهج  

تشغيل يؤدي إلى انخفاض الطلب الفعال وقوع الاقتصاد في حالة  عدم الي الذة يالمالي على رفع أسعار الفائدة الحقيق
حيث أن ارتفاع أسعار الفائدة على الودائع  urkett) B , (Dutt الاقتصاديانالكامل، ذهب في هذا الاتجاه 

 1يؤدي إلى:
 وارد المالية في حالة وجود كبح مالي فإن ارتفاع معدلات الفائدة على الودائع تؤدي إلى ارتفاع حجم الم

 .للبنوك، أي ارتفاع عرض الأموال القابلة للإقراض وبالتالي ارتفاع معدل الاستثمار
 زيادة  وبذلك تتجه الأعوان الاقتصادية إلى ،في حالة ارتفاع أسعار الفائدة تصبح الودائع أكثر مردودية

 انخفاض هذا الأخير سيخفض الطلب الكلي.و  الاستهلاك،المدخرات على حساب 
  بالمخطط التالي: Dutt) و (burkettارتفاع سعر الفائدة حسب  أثركن توضح يم    

 : أثر ارتفاع أسعار الفائدة على الادخار والاستثمار1 -2الشكل رقم 

 

 
Source : Audrey, C. (2001). Op cit. P.104. 

    ®بينما تمثل( منحنى الطلب عليها، Iة للإقراض، المنحنى )( منحنى عرض الأموال القابلSيمثل المنحنى )
 معدل الفائدة.

  في حالة الكبح المالي حيث سقف سعر الفائدة على الودائع هو(R1) ،الاستثمار حجم  أين يتحدد
)1=I1S)  الاستثمارفي مستوى أقل من مستوى ( التوازني=IeeS ،)هذه الحالة تستطيع البنوك تطبيق سعر  في

                                           
1 Audrey, C. (2001). Libéralisation financière et croissance Economique. Harmattan. p.103. 
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 (R1)   انتقال سعر الفائدة الحقيقي من، إن تحرير سعر الفائدة الإسمي يؤدي إلى(R2)دة على القروض يساوي فائ
 .نوهو تحليل ماكنو  (Ie)إلى ) I1 (من الاستثماررافعا معه معدل  (Re)إلى 

  لكن حسبBurkett) و(Dutt ض لانخفا ارتفاع أسعار الفائدة يجلب معه انخفاض الطلب الفعال
إلى  (S)منحنى  ومنه انتقال ،والادخار، الإنتا  الاستثمارمعدل الربح وبالتالي انخفاض  انخفاضنتيجة  لاكالاسته
ومستوى  ادخارددا مستوى مح ،(S0 = I0، ليتحدد  التوازن الجديد ) (I1)إلى الأسفل (I)، ومنحنى (S1)اليسار 

  (Burkett حسب ماكنون. إذن حسب تحليل استثمار أقل من حالة وجود كبح مالي أوفي حالة التحرير المالي
(Dutt,  وهذا ما يؤدي  في حالة عدم التشغيل الكامل، الاقتصادالتحرير المالي يخفض الطلب الفعال، وبالتالي وقوع

 معدل النمو.  انخفاضالإنتا  وبالتالي  انخفاضإلى 
لات ة وأثر ذلك على زيادة معدإن هذا التحليل لا يتعارض مع ماكنون وشو على أهمية تحرير سعر الفائد

 ثار جانبية لسياسة التحرير على الطلب الفعال وبالتاليآ، ولكنه يؤكد على إمكانية وجود والاستثمار الادخار
هتم إلى منهج ماكنون وشو على اعتبار أنه لم ي نتقادااانخفاض النمو. إضافة إلى هذا قدمت المدرسة النيوهيكلية 

 .لدول الناميةوالتي تميز معظم القطاعات المالية ل الرسميةلرسمي أو ما يعرف بالوساطة غير بتحليل دور القطاع غير ا

 دور الوساطة غير الرسمية الفرع الرابع: 
فعل لقصور الوساطة الرسمية في الدول النامية،  كرد  (Informal sector)يفسر وجود الوساطة غير الرسمية  

العائلات، سسات و المؤ من خلال دراسة عملية إحلال الأصول التي تمتلكها  اأساستحليل دور الوساطة غير الرسمية يتم 
والتي  1هذه الأصول تتحدد في: العملة أو النقد، الودائع البنكية وأصول غير رسمية، أي قروض للقطاع غير الرسمي

 .تكون محل إحلال بين الوساطة الرسمية والوساطة غير الرسمية حسب تغيرات أسعار الفائدة

إذن تتجه المؤسسات إلى الوساطة الرسمية للحصول على القروض اللازمة لتمويل مشروعاتها أين تكون سعر  
الفائدة الحقيقية أقل من السعر المطبق في الوساطة غير الرسمية، وعلى اعتبار تحديد سقف سعر الفائدة على الودائع 

المشاريع حاب يتجه أص، نتيجة ذلك اة الرسمية محدودوبالتالي يكون عرض القروض في الوساط ،قلل من المدخراتي
من الوساطة الرسمية،  صل على التمويلتحالوساطة غير الرسمية لتمويل باقي المشاريع التي لم  إلىن عن الأموال و والباحث

 .يعلى هذا الأساس يفسر الطلب في السوق غير الرسمي بالفرق بين الطلب الكلي والعرض الموجود في السوق الرسم

في هذا الاتجاه ينادي أصحاب التحرير المالي بأن ارتفاع معدل الفائدة الحقيقية على الودائع يؤدي إلى زيادة 
الطلب عليها من قبل العائلات مقابل انخفاض قروضهم للقطاع غير الرسمي، أي الاتجاه من الوساطة غير الرسمية إلى 

                                           
(. 11مجلة المال والصناعة، بنك الكويت الصناعي، العدد ) .، التنمية المالية: القطاع المالي بين الكبح والتحرير(1993) محيي الدين ،محمود صفوت1

 .  40ص.
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ل انخفاض لوساطة البنكية في تمويل الاقتصاد وتعبئة المدخرات، في مقابالوساطة الرسمية، وبالتالي زيادة أهمية ونشاط ا
 1 .في الاقتصاد على القطاع غير الرسمينشاط الوساطة غير الرسمية حتى الزوال، أي أن التحرير المالي سيقضي نهائيا 

سعار الفائدة أ ارتفاعأن إذ ، ) (Van wijnbergenبشدة من قبل النيوهيكليين وخاصة هذا التحليل نتقد ا
ساطة ط الوساطة غير الرسمية على اعتبار أنها أكثر كفاءة من الو يالحقيقية نتيجة سياسات التحرير من شأنها تنش

 2 منها:البنكية الرسمية، وذلك من خلال وجود قيود تعمل فيها الوساطة الرسمية 
  خضوع الوساطة البنكية لمعدل الاحتياطي الإجباري(P)طبق في الوساطة غير الرسمية، ، هذا المعدل لا ي

ن إلا من منح لا تمك بمعنى أن الوساطة الرسمية تقوم بوساطة جزئية حيث أن وحدة واحدة من الموارد المالية )وديعة(
(1-Pوحدة من القرض، بينما يكون هناك وساطة تامة في السوق غير الرسمية لعدم وجود المعدل )(P) . 

  ة عن ص عمليات الإقراض والاقتراض بالنسبة للوساطة غير الرسمية الناتجانخفاض تكاليف التشغيل فيما يخ
ظروف العمل فيها، مثل غياب تكاليف مكتبية عالية، إضافة إلى انخفاض المنافسة غير السعرية لأن أسعار الفائدة 

 تزامن وجود نظامين يسمح أن) (Van Wijnbergenعلى هذا الأساس يعتبر  ،السوق ىتكون محدودة بقو 
يغير  لاأللأعوان الاقتصادية وخاصة العائلات بإجراء عملية إحلال أو استبدال الأصول المملوكة، الأمر الذي يمكن 

 العرض الكلي للقروض البنكية في النظام الرسمي.
 :التالي ية وغير الرسمية من خلال المخططيمكن شرح وتفسير عملية إحلال الأصول في الوساطة الرسم 

   : الوساطة غير الرسمية2 -2الشكل رقم                     

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

  

                                           
1 Gupta ,K. & Lensink , R. (1996). Financial liberalization and investment. Routledge : London. P.4. 

 .42سابق، صمحمود صفوت محيي الدين، مرجع  2

 

 

Source : Audrey. C. (2001), op cit. P.104. 

 



 ومؤشرات قياسهالتطور المالي محددات  ....................................................الفصل الثاني:
 

63 

 

 والإنتا . ؤثر على مستوى الاستثماريإن ارتفاع سعر الفائدة على الودائع نتيجة سياسة التحرير المالي سوف 
  حالة ارتفاع الإنتاج من(Ye)  إلى(Y2): دة نقدية معطلة، أي الاحتفاظ في حالة احتفاظ العائلات بأرص

دة مصادر أسعار الفائدة الحقيقة على الودائع سيزيد الطلب عليها، وبالتالي زيا فإن ارتفاعبالنقد أثناء الكبح المالي، 
البنوك مؤدية بذلك إلى زيادة عرض الأموال القابلة للإقراض من قبل الوساطة الرسمية، مما يؤدي إلى انتقال منحنى 

(LMإلى ا )( 2ليمينLM مخفضا بذلك سعر الفائدة التوازني من )Re)(  إلى)(R2،  وبالتالي تحريك الاستثمار
 وزيادة الإنتا .

  :في حالة ارتفاع أسعار الفائدة تتجه الأعوان الاقتصادية وخاصة حالة وجود قروض للقطاع غير الرسمي
روض الأصول غير الرسمية التي كانت في شكل ق وهذا عن طريق إحلال الودائع محل ،العائلات نحو الوساطة الرسمية

وأمام وجود قيود على الوساطة الرسمية، جزء من هذه الودائع تذهب إلى البنك المركزي على  1،للقطاع غير الرسمي
على الوساطة  (P)، وبالتالي انخفاض العرض الكلي للقروض وهذا لتطبيق المعدل قانونيةشكل احتياطات إجبارية 

م وجوده في الوساطة غير الرسمية، بمعنى أن هذه الأخيرة كانت تقوم بالوساطة التامة في حين تقوم البنوك البنكية وعد
هو نتيجة لظهور فائض  هذا الانتقال (،LM1إلى اليسار ) (LMبالوساطة الجزئية، مما يؤدي إلى انتقال منحنى )

بذلك الاستثمار، الإنتا  ومعدل النمو  ( مخفضاR1)الطلب على القروض وبالتالي ارتفاع سعر الفائدة التوازني إلى 
 الاقتصادي.

إن إهمال دور الوساطة غير الرسمية في نموذ  التحرير المالي جعل ماكنون و شو يركزان على الحالة الأولى، أين 
إحلال  فيها ميت تي والارتفاع سعر الفائدة يزيد من الطلب على النقود الكتابية، في حين تم إهمال الحالة الثانية، 

أصول القطاع غير الرسمية بالودائع البنكية وقيام الوساطة البنكية بوساطة جزئية تؤثر سلبا على الاستثمار وعلى 
النمو، إضافة إلى أن فرضية قضاء التحرير المالي على القطاع غير الرسمي في الدول النامية تبقى محدودة، وهذا لمحدودية 

 ضعف تقديم الخدمات المالية عالية الجودة، مما يجعل الوساطة غير الرسميةالمدخرات و سات المالية في تعبئة المؤس
على هذا الأساس تبقى الوساطة البنكية في الدول النامية تعاني من نشاط الوساطة غير  بديلا لها. منافسة لها أو

الوساطة  أي إجراء للتقييد على الرسمية، وبالتالي فإن مصممي السياسة النقدية لا بد من الأخذ في الاعتبار أن
البنكية يمكن أن يؤدي إلى تنشيط أكثر للوساطة غير الرسمية، إضافة إلى أن أي إصلاحات قصد رفع فعالية النظام 

 البنكي في الدول النامية تبقى محدودة إذا لم تؤد للقضاء على الوساطة غير الرسمية.

التي  رير المالي إلا أنها لا تعارض كليا سياسات التحرير الماليورغم الانتقادات الموجهة لمنهج التحفي الأخير 
مستوى معين من  تحقيقتسمح بتحقيق معدلات فائدة حقيقة موجبة، وبالتالي إعادة آليات العمل للنظام المالي و 

                                           
1Audrey. C. (2001).op cit. p.115. 
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لى النمو ع إلا أن هذه الانتقادات ركزت على الآثار الجانبية لارتفاع أسعار الفائدة وتأثيرهاالفعالية المالية، 
 الاقتصادي. 

    أثر التحرير المالي على الاستقرار المالي الفرع الخامس: 
 على توفير السيولة ويقصد به: قدرة النظام المالي ،المالي يعتبر الركيزة المباشرة لتنمية القطاع الحقيقي الاستقرار

 1دمات الداخلية والخارجية.الص ستعابإعلى وتوفير المعلومات عن مناخ الأعمال، إضافة إلى القدرة 
وحظ التحرير، ل سياسات التي انتهجتفي مختلف الدول النامية  GDP))  من خلال دراسة نسبة القروض إلى

نسبة هذه الرتفاع إن افي منح القروض وتمويل الاقتصاد. ارتفاع هذه النسبة، مما يدل على توسع حجم النظام المالي 
دم استقرار في معدل الزيادة. ويمكن تفسير ع الاستقرار، تميزت بعدم المالي ورتطالمن مؤشرات  اوالتي تمثل مؤشر 

  منها:التطور المالي بعدة أسباب 
  ،زيادة قدرة البنوك التجارية في منح القروض يؤدي إلى ارتفاع حجم الكتلة النقدية وخاصة النقد الكتابي

عين، مما ك بالوفاء بالتزاماته وضمان السيولة للمودفالتوسع في إصدار هذا النقد يشتمل على خطر عدم قدرة البن
يستدعي إفلاسه مع وجود إمكانية انتقال خطر الإفلاس إلى كافة النظام البنكي لفقدان الثقة في كافة البنوك 

 .ا يؤثر على حجم القروض الممنوحةلسحب المدخرات المودعة لدى البنوك، مم والاندفاع القوي
  على الودائع كنتيجة لسياسية التحرير تؤدي إلى اشتداد المنافسة بين المؤسسات إن ارتفاع معدل الفائدة

المالية، الأمر الذي يؤدي إلى رفع معدل الفائدة على الودائع من قبل المؤسسات المالية وخاصة البنوك لجلب المزيد 
ئنة(، أمام المدينة والدا منها، هذا السلوك يؤدي إلى انخفاض هامش الربح المتحصل عليه )الفرق بين المعدلات

انخفاض هذا الهامش تحاول البنوك مثلا امتلاك أصول ذات مخاطر عالية للحصول على عوائد أكبر تعويضا لانخفاض 
هامش الربح، بمعنى الاتجاه نحو السلوك المضاربي في أسواق رأس المال والتخلي عن الدور التمويلي للاقتصاد مما يؤثر 

 .إضافة إلى إمكانية انهيار الأسعار وإفلاس البنوك وخروجها نهائيا من السوق التمويلية 2،حةعلى حجم القروض الممنو 
  ارتفاع حالة عدم التأكد في الاقتصاد الكلي لمعظم الدول النامية، وهذا راجع لغياب نظام قانوني فعال

قد تكون بالعملة و  دة مرتفعة جداونظام للمراقبة البنكية يدفع البنوك إلى منح قروض عالية المخاطر وبمعدلات فائ
 3هذا السلوك أدى إلى ظهور أزمات مالية حادة كان لها أثر سلبي كبير على النمو الاقتصادي لهذه الدول.، الصعبة

أخيرا يتضح أن التوسع في إصدار النقد الكتابي وزيادة حدة المنافسة بين المؤسسات المالية واتجاه البنوك إلى 
فة إلى أن تدفق نظمة المالية، إضاانت سببا في ظهور أزمات مالية وبنكية أدت إلى عدم استقرار الأالمضاربة المفرطة ك

في  هادفانالأموال الأجنبية نتيجة إزالة القيود الخارجية على حركة الأموال، ونظرا لحجم وطبيعة هذه الأموال وسرعة 
                                           

 .235، ص. (10)وإدارية: العدد  اقتصادية، الاستقرار المالي رهينة قطاع المحروقات في الجزائر، مجلة أبحاث (2011) رشيد، بوكساني 1
2 Arestis, P. (2005). Op cit. p.15. 

 .128ص.طنبولي، الإسكندرية: الجمعية المصرية للنشر، إس، سعادالنهج الأمثل لتحرير الاقتصاد، تعريب  (.1996)نينو ما ك، رونالد 3
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ذه الدول، هاد قتصاكانت آثارها مكلفة على و  ،لكليمشاكل كبيرة في استقرار الاقتصاد ا سببت  النظام الاقتصادي
وداعا للكبح المالي مرحبا بالانهيار "عنونه:  مقالا z(Dya(الاقتصادي وأمام هذه الأزمات البنكية والمالية كتب 

 المالي على دول جنوب شرق آسيا. الاستقرار، وهذا بعد تحليله لأثار التحرير المالي على 1"المالي

للتقييد المالي والاستقرار المالي التي تعاني منها الأنظمة المالية وخاصة في الدول النامية نجد   طبعا بالإضافة
 المالي والتي يتم التطرق لها فيما يلي. الإقصاءكذلك ظاهرة 

  المالي الإقصاء: ثانيالالمطلب 
ها، إن شدة قرب أو لتي يؤديتعرضنا في الفصل الأول لأهمية النظام المالي في تمويل الاقتصاد وأهم الوظائف ا
 الإقصاءاهرة ظتسمح دراسة  بعد هذه الوظائف من الأعوان الاقتصادية يحدد درجة أهمية الخدمات المالية في المجتمع.

 الية في المجتمع. المؤسسات المدور الذي تلعبه الالخدمات المالية و نة بمعرفة أهمية يالمالي السائد في فترة زمنية مع

 المالي الإقصاءماهية  الفرع الأول:
ية التي تقدمها الخدمات المال استعمالو المالي الأفراد والمؤسسات التي لا تستطيع الولو   الإقصاءتمس ظاهرة  

 .دمات السوق المالي أصلالخ للوصولطبعا تكون هذه الفئة غير قادرة ، الماليةالوساطة البنكية و ؤسسات م

المالية ات بعض الخدم استخدامصعوبات في الوصول إلى أو  اجهونالذين يو المالي يخص الأشخاص  الإقصاء
 في:هذه الصعوبات تتمثل  ،طبيعية اجتماعيةتمكنه من عيش حياة  التي

  حساب بنكي ووسائل الدفع استعمالو الوصول إلى. 

  الائتمان واستخدامإلى الوصول. 

  والتأمين. الادخارمنتجات  واستخدامالوصول إلى 

وبين  (Access to financial services)رقة بين الوصول والولو  للخدمات المالية عادة ما يتم التف
الوصول والولو  هو الوفرة في الإمداد  .(Usage of financial services)الخدمات المالية  هذه استعمال

 .لخدمات الماليةل بالاستهلاك الفعلي والاستخدام يعرف ستعمالفي حين الا ،وعرض الخدمات المالية بتكلفة معقولة
الطوعي  قصاءالإ ؛لمالي الإقصاءيتحدد نوعين من الخدمات المالية  واستخدامإلى  على أساس التفرقة بين الوصول

  2القصري: الإقصاءو 
هنا يكون للأفراد والمؤسسات القدرة على الوصول إلى  :(Voluntary exclusion) الطوعي الإقصاءأ. 

تتعدد  3.ستعمالالقدرة على الوصول دون الابمعنى  ،اختياريابعضها أو كلها  استعمالفي الخدمات المالية دون الرغبة 
 الفرد أو المؤسسة عدم استخدام الخدمات المالية يكون لــ: فاختيار ،الإقصاءأساب هذا 

                                           
1  Arner, D. W. (2007). Op cit. P. 63. 
2Claessens, S., & Feijen, E. (2007). Op cit.  P.75. 
3 Ibid. 
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  الأمية المالية نع يتم الحديثعدم الحاجة لها أو قلة الوعي بأهميتها، وهنا. 

 نقدا مثل تحصيل الراتب وتسديد المستحقات تفضيل إجراء المعاملات. 

 ث حساب مصرفي لبعض أفراد الأسرة دون البح استعمالالخدمات المالية بطريقة غير مباشرة ك استعمال
 .التي تطلبها البنوك وكثرة الوثائقوهذا لتعقد الإجراءات  ،عن امتلاك حساب خاص

 تعامل مع البنوك الربوية.أسباب ثقافية ودينية مثل تحريم الشريعة الإسلامية ال 

لا أصلا يكون للأفراد والمؤسسات القدرة على الولو   هنا: (Involuntary exclusion) القصري الإقصاءب. 
حواجز وموانع تضعها البنوك والمؤسسات المالية، مثل الحدود  بسبب (No Access to)المالية والوصول للخدمات 

ومبالغ دنيا لقروض الاستهلاك أو القروض للمؤسسات، إضافة إلى ارتفاع الحسابات البنكية  لأرصدة فتحالدنيا 
 تكاليف وتعدد الوثائق المطلوبة للولو  نحو خدماتها المالية.

قد يتم استبعاد وإقصاء الأفراد والمؤسسات من الاستفادة من الخدمات المالية المعروضة من قبل البنوك  
 را لــ:ظوالمؤسسات المالية ن

 ذه الشرائح المستبعدة لا تملك الدخل الكافي أو تحتوي على خطر إقراض مرتفعقد تكون ه. 

 عار.العقود وحاجز الأس ذنفاإضعف  ،قد تستبعد بسبب التمييز، نقص المعلومات وعيوب السوق 

 يمكن إيجاز وتلخيص ما سبق في الشكل التالي:

 المالي صاءالإق: محددات 3 -2 رقم الشكل
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غددددددددددددير  اسددددددددددددتعمال
 مباشر

 عددددددددددددددددو القددددددددددددددددر 
 علدددددددددددددددى الولدددددددددددددددوج
 عددددددددددددددددددو  فايدددددددددددددددددة

المخدددددددداطر  الدددددددددخل
 العالية

نقددددددددددددد   التمييددددددددددددد 
 المعلومدددددددددددددددددددددددددددددددددددات
ضددددددددددددددع  إنفددددددددددددددا  

 العقود

 حاج  السعر
عدددددددددددددددددن  الندددددددددددددددددات 

 نقائ  السوق

 المجتمع     
 

 ستخدمي الخدمات الماليةم
Users Of financial services 

 المالية استعمال الخدماتعدم 
Not using of financial services 

 الطوعيالإقصاء 
Voluntary exclusion 

لقصري االإقصاء 
Involuntary exclusion 

Source: The world bank (2014). Financial Inclusion: Global Financial Development Report. P16. 
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 الفرع الثاني: حواج  الوصول والولوج نحو الخدمات المالية
طبعا تتنوع الحواجز والمشاكل المرتبطة بالوصول واستخدام الخدمات المالية، فكما قلنا سابقا قد يقتنع الأفراد 

يفضل  ولذلك ،قدةالمعفاصيل بعدم جدوى امتلاك حساب بنكي لاعتقادهم بأن الخدمات البنكية مكلفة ومليئة بالت
ذلك بعدم حين يختار عدم إثقال كاهله و  لها فيالوصول  من السهلالقيام بالمعاملات نقدا، إضافة إلى أنه قد يكون 

ارجية مثلا قد القروض الخ استعمال الصغيرة فعدميخص المؤسسات وخاصة  أما فيماتكاليف. ال لارتفاع ااستعماله
 استعداد دمكذلك عغطي تكاليف التمويل الرسمي،  ي يث لابحالعائد على رأس المال لانخفاض معدل  ايكون راجع

 سمية مثلر بعض المؤسسات وخاصة في الدول المتخلفة لتقديم المعلومات اللازمة للبنوك أو إلى أي جهة أخرى 
 مصلحة الضرائب، لذلك نجد أن التمويل غير الرسمي ذو أهمية كبرى لهذه المؤسسات. 

 لمالية لمواجهةاللبنوك والمؤسسات  السلوك الرشيدنتيجة  خاصة الصغيرةو المالي للمؤسسات  قصاءالإعتبر ي
المحيط الاقتصادي، المعلوماتي والقانوني التي تنشط فيه، كما أن توفير وتوريد الخدمات المالية لجميع الأفراد والعملاء 

مع غير مستهدفة المجت بعض شرائحالأساس قد تكون  على هذا ،ربح اقتصادياالمتوسع المفرط غير قد يولد خطر ال
البنية  يوجد سوق لها أصلا، حيث ترى البنوك أن الإنفاق في ، وبالتالي لااهتماماتهادخل ضمن تالبنوك ولا من قبل 

 اضوتسويق الخدمات المالية كالادخار والتأمين والإقر  ،والوكالات وآلات الصرف الآلي ،التحتية مثل إنشاء الفروع
عكس أي ، وهذا لا يوالمالية في بعض المناطق وفي أماكن تواجد هذه الشرائح غير مجدي من الناحية الاقتصادية

إخفاق للسوق بل يدل على أن التمويل وتوفير الخدمات المالية مثل الخدمات الأخرى يخضع لقوى السوق العرض 
 والطلب وإلى مبدأ العائد والمردودية.
الخدمات المالية إلى مشاكل في البيئة الاقتصادية العامة من جهة  استعمالوعدم  يمكن حصر مشاكل الولو 

 وإلى مشاكل عدم توافق العرض والطلب من جهة أخرى.

عدم استقرار الاقتصاد الكلي، ضعف المناخ المؤسساتي، توسع مجالات تدخل الحكومة : البيئة الاقتصادية العامةأ. 
فة الحصول بالإضافة إلى رفع تكل، للوصول والولو  للخدمات المالية تمنع حواجزأن تكون  المنافسة يمكنوانعدام 
 1:عليها
 النظامية  اطرالتضخم والمخوسياسات الاقتصاد الكلي حيث أن ارتفاع معدلات  البيئة المؤسساتية العامة

نوك مترددة في عل البعدم التسديد مما يج القروض ترتفع مخاطريزيد من صعوبة عمل الوساطة المالية، ففي مجال 
نت مع وجود ضعف تزام وتتفاقم إذاعملية الإقراض وبالتالي ضياع الفرص الاستثمارية. هذه العلاقة تصبح أكبر 

 .الملكية الائتمانية وسجلاتعلومات الممؤسساتي يتمثل في ضعف النظام القانوني، غياب 

                                           
1Claessens, S., & Feijen, E. (2007). Op cit. p.76 
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 طير ل تسقيف معدلات الفائدة وتأبواسطة اللجوء لبعض السياسات غير الضرورية مث تدخل ا كومة
 الخدمات المالية من خلال تشويه الأسعار واستخدامالقروض، قد يكون سببا في عدم القدرة على الوصول إلى 

 الحد من قدرة المؤسسات المالية على الابتكار وتقديم ، وبالتاليومنح القروض جدب الودائعوإزالة الحوافز على 
 .منتجات مالية جديدة

   يجعل المؤسسات المالية أقل اهتماما بتوسيع دائرة تقديم الخدمات الأساسية وذلك من  نافسةلماضع
 لأعلى، وبالتالياالتي توفر هوامش الربح  فقط العالية ذو الدخولالأفراد المؤسسات الكبيرة و تمويل  نخلال البحث ع

 محدودي الدخل والفقراء. استبعاد

لنمو تهتم البنوك والمؤسسات المالية بالتجديد المالي والبحث عن فرص ا من المنافسةفي ظل مستويات عالية  
بخلق أسواق جديدة والبحث عن عملاء جدد، في هذا الإطار دخول البنوك الأجنبية للسوق المحلي  وذلك ،المربح

 Martinez). ففي دراسة لـ والكفاءاتالنظم و  يعزز من المنافسة من خلال جلب التكنولوجيا الأكثر تطورا

 )Peria  1،التمويل من حواجز الولو  وعقبات المحلي يضعفالبنوك الأجنبية في السوق  ذمعدل نفا ارتفاعوجد أن 
بالتمويل  مامخلال الاهت المالية منأن يعزز فرص الحصول على الخدمات  البنكي يمكنالمنافسة في النظام  فزيادة

 لولو  لخدمات الوساطة الكلاسيكية.المصغر والمتناهي الصغر للشرائح التي لا تستطيع ا

السبب الرئيسي لحالات عدم التطابق وتوافق العرض  :دمات الماليةعلى الخطلب العرض و العدو توافق ب.
ة الفقراء خاصو بعض الأفراد والمؤسسات  احتياجاتوالطلب هو عدم ملائمة بعض الخدمات المالية المتوفرة مع 

عض شرائح ب باستهدافقد تكون البنوك والمؤسسات المالية غير مهتمة  فمن جانب العرض .والمؤسسات الصغيرة
جانب الطلب  في المقابلفي المجتمع بسبب مشاكل المعلومات، ارتفاع تكاليف المعاملات وضعف إنفاذ العقود، 

 عدم التوافق.  سببتوانعدام الثقة في البنوك كلها أسباب  ،الوعي بأهمية الخدمات المالية قلةو  ،فانعدام الثقافة البنكية

هنا نجد كل من مشاكل المعلومات وتكاليف المعاملات وضعف إنفاذ العقود من بين  عدو توافق العرض.1ب.
 :نجد العرض عن الطلب في سوق الخدمات الماليةقلة وضعف أهم أسباب 

ع والخدمات سلطبعا تختلف أسواق القروض والمال عن أسواق ال المشا ل المعلوماتية وتقييد القرض،.1.1ب.
من  الاستبعادو يؤدي في الأخير إلى عملية تقييد القرض  عجز معلوماتيمن يعاني الأخرى، حيث أن سوق القرض 

 علوماتي يؤدي إلى خطر الانتقاء المضاد والخطر الأخلاقي كما رأينا سابقا.المالخدمات المالية، هذا العجز 

 يمكن شرح ما سبق من خلال ما يلي: 

 

                                           
1 Ibid.p.77. 
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 المالي وتوازن السوق الإقصاء: 4 -2 رقم الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

الفرص  :ما يكفي من المعلومات حول امتلاكعدم  )1981Stiglitz and Weiss ,(1حسب  
لبنوك السيئة يدفع بان وعدم التمييز بين المشاريع الجيدة و و سلوك المقترض ،لتمويللالمترشحين و الباحثين  ، الاستثمارية

ل لا يعكس طبعا النوعية المتوسطة للمشاريع المرشحة للتمويل، طبعا هذا المعد ،إلى فرض معدل فائدة مرتفع نسبيا
لمشاريع الجيدة التي ا انسحابالمعدل المرتفع يدفع إلى فيؤثر فقط على الطلب بل يؤثر كذلك على عوائد البنوك، 

كثر خطورة في المقابل بقاء المشاريع السيئة الأ ،مشاريعها الحقيقيةترى أنها تتحمل علاوة مخاطرة لا تعكس مخاطر 
يصبح العائد المتوقع للبنك في أعلى مستوياته وكنتيجة لعدم  (*r)في السوق )علاوة مخاطرة سلبية(. عند المستوى 

لمقترضين غير ا تماثل المعلومات تبدأ آثار الإختيار المضاد والخطر الأخلاقي في الظهور وهذا بسبب تزايد  عدد
المسددين لقروضهم )المقترضين السيئين(، عند هذه النقطة  تبدأ  عوائد البنوك تتراجع حيث تمتص الخسائر الناتجة 

وضح في كما هو م  ،عن عدم التسديد )الخطر الأخلاقي( العوائد الناتجة عن رفع معدل الفائدة )الاختيار المضاد(
ات، لبنوك برفع معدل الفائدة لضمان توازن السوق بل تتجه للتوازن عبر الكميالشكل أعلاه، ونتيجة لذلك لا تقوم ا

                                           
1The World Bank (2014), Financial Inclusion, Global Financial Development Report 2014. Available from : 

http://siteresources.worldbank.org/EXTGLOBALFINREPORT/Resources/8816096-1361888425203/9062080-

1364927957721/GFDR-2014_Complete_Report.pdf. p17. 
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العرض والطلب على رؤوس الأموال في  العوائد المتوقعة على القروض الممنوحة
 السوق  

r* 

Mr 

S*       D* 

D 

S 

         Source: The World Bank (2014), Financial Inclusion. Op cit. P. 17. 
 

http://siteresources.worldbank.org/EXTGLOBALFINREPORT/Resources/8816096-1361888425203/9062080-1364927957721/GFDR-2014_Complete_Report.pdf
http://siteresources.worldbank.org/EXTGLOBALFINREPORT/Resources/8816096-1361888425203/9062080-1364927957721/GFDR-2014_Complete_Report.pdf
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وضعية التي لتتحدد ال ،تحديد عدد القروض الممنوحة في السوق وهذا ما يؤدي إلى تراجع وانخفاض عدد القروض أي
 1نجد أنه:  يكون فيها الطلب أكبر من العرض، أي عملية تقييد القرض، في هذه الوضعية

 نح القروض إلا للبعض وبالتالي عدم إقراض الآخرين رغم تشابه الخصائص )التمييز(لا تم. 

 .عدم قدرة فئات محددة من الأفراد والمؤسسات على الاقتراض 

الية وكتابة تكاليف الصفقات والمعاملات الم ارتفاعيعاني بعض الأفراد والمؤسسات من  ،تكالي  المعاملات.2.1ب.
ن فتح حساب بنكي قد يتطلب أدولار، كما  1000دولار قد تكلف مثل إيداع  1بـ  يعةإيداع ودالعقود، فمثلا 

إيداع مبالغ عالية كحد أدنى أو فرض رسوم. على هذا الأساس فإن استخدام أحدث المعارف وأفضل الممارسات 
فرص الوصول  عوالتقنيات التكنولوجية يمكن أن تساعد على تخفيض تكاليف الحصول على الخدمات المالية وتوسي

 .ستعمالوالا

يعمل النظام القانوني الجيد والنظام القضائي الكفء على توسيع فرص الوصول، فمن  مشكلة الإنفا ،.3.1ب.
لى العكس من الحقوق، ع القروض وحمايةعملية تسديد  القانون تسهلخلال تسهيل عملية إنفاذ العقود وتطبيق 

 ن في منح الائتمان وتقديم الخدمات.و د المقرضل غياب بنية قانونية جيدة يتردظذلك وفي 

 نعداماإضافة إلى ذلك تعاني معظم الدول ذات البنية القانونية الضعيفة من غياب نظام محدد للملكية وبالتالي 
ات الأصول والممتلكات كضمانات للولو  للخدم استعمالوثائق إثبات الملكية، في ضل هذه الوضعية لا يمكن 

 المالية.  

الثقة في القطاع البنكي ووجود الوساطة غير  انعدام، هنا نجد كل من الأمية المالية، عدو توافق الطلب .2.ب
 أسباب عدم توافق الطلب مع عرض الخدمات المالية.أهم هي  ،الرسمية

إن ، ت الماليةالخدما توفر أهمية واستيعابالثقافة المالية ومحدودية الفهم  نعدامباأو ما يعرف  :الأمية المالية.1.2ب.
 استيعابتالي عدم وبال ،الفرد الأمي ماليا ليس لديه القدرة على الإلمام بمنتجات السوق المالي وأهم الخدمات البنكية

لمالي االامتيازات والمخاطر حتى يتسنى له اتخاذ القرار السليم والوصول للتمويل. على هذا الأساس أكتسب التعليم 
قومية للتعليم  يجياتاستراتأهمية تدريجية في جميع أنحاء العالم، وقد وضعت العديد من الدول  محو الأمية المالية ومسألـة

والثقافة المالية من أجل الحد من أو منع الآثار السلبية الناتج عن انخفاض مستويات محو الأمية المالية وتعزيز المهارات 
لمشروعات ية المالية للمؤسسات والتمويل الشخصي بتمكين االحياتية للأفراد، كما يتعلق التعليم المالي أو محو الأم

إن تحسين الثقافة المالية عن طريق تعزيز قدرة الناس  2مع التعقيدات المالية. رشيدة والتعاملوالأفراد من اتخاذ قرارات 

                                           
1 The World Bank (2014), Financial Inclusion. Op cit. p.17. 
2 Lusardi,  A.  & Mitchell, O.S. (2011). Financial literacy around the world: An overview. National bureau of 

economic research. Available from : www.nber.org/papers/w17107. P.7. 

http://www.nber.org/papers/w17107
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ع مستوى معلى الاستخدام الأفضل للخدمات المالية سوف تعمل على زيادة الطلب على الخدمات المالية وتوافقه 
   العرض.

يؤدي بالأفراد والمؤسسات إلى توظيف مدخراتهم في الأصول المادية : نعداو الثقة في القطاع الماليا.2.2ب.
 دراسة قاما بها في المالي. الإقصاءالطلب على الخدمات المالية وزيادة معدلات  والنتيجة انخفاضالمنخفضة العائد، 

(Farrell and Lund)   من   % 55الهندية وجدا أن هذه العائلات  تستثمر ما يزيد على على العائلات
قتها في البنوك ث لانعداممدخراتهم في الأصول المادية المنخفضة الغلة مثل الأراضي والمنازل والماشية والذهب وهذا 

 1.وخاصة في الأزمات المالية
والأفراد  ةير فالعديد من المؤسسات الصغ ية،لوساطة غير الرسمأو ما يعرف با ،الخدمات المالية غير الرسمية.3.2ب.

ية، الأقارب كالمعارف الشخص  لا يحصلون على الخدمات المالية من الوساطة الرسمية، بل يعتمدون على وسائل أخرى
 2غير الرسمي.أو والسوق الموازي 

 يمكن تلخيص حواجز الولو  في الشكل التالي: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                           
1 Claessens, S., & Feijen, E. op cit. P.81. 
2 Zeti Akhtar A.(2015). Inclusive Finance and Shadow Banking: Worlds Apart or Worlds Converging. 

Available at: www. CGAP.org. 
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المالي من جهة، نتيجة وضع حواجز الولو  أمام بعض الأفراد والمؤسسات من قبل  الإقصاءهرة عد ظاتإذن 
جانب العرض، ومن جهة أخرى الاعتقاد السائد لبعض شرائح لهم في المؤسسات المالية، بمعنى عدم وجود سوق 

في ف .عليها صولقد إجراءات الحبعدم أهمية الخدمات المالية وارتفاع تكاليفها وتعالمجتمع التي تمثل جانب الطلب 
دولة تبين أن إمكانية الحصول على التمويل والولو  إلى النظام المالي  137دراسة استقصائية حول المؤسسات في 

من المؤسسات الكبيرة في الدول النامية  %25و ،المؤسسات الصغيرة نم  %35 الرئيسية لعملياتيشكل العقبة 
 1.من المؤسسات الكبيرة في الدول المتقدمة %8صغيرة ومن المؤسسات ال %16مقارنة بـ 

 امن هذا المنطلق تعد عملية تيسير وتسهيل عملية الوصول إلى الخدمات المالية وإزالة حواجز الوصول أمر 
جدا للحد من هذه الظاهرة وتوفير الإتاحة المالية للجميع. إن تحسين جانب عرض الخدمات المالية وتحسين  امهم
الطلب على الخدمات المالية يعمل على تطوير وسائل إتاحة التمويل  مستوى إضافة إلى تحسين ،يصالالإ قنوات

 المالي. الشمولوزيادة معدل 

 المالي الشمول: لثالمطلب الثا
التضمين المالي من خلال الوصول إلى الخدمات المالية المتنوعة كالائتمان، الشمول المالي أو إذن يحدث 
 ية، الودائع وخدمات السداد، التأمين والمعاشات وذلك من خلال:الحسابات المصرف

  مجموعة من الإجراءات باتخاذ المالية، وهذازيادة حجم ونطاق النظام المالي من خلال زيادة معدل الخدمات 
 .الحكومةمن طرف أو للتقليل من حواجز الوصول سواء من جانب المؤسسات المالية 

 وتيسير  لمؤسساتية العامة وذلك من خلال تحسين الهياكل والبنية التحتية لتسهيلتحسين البيئة الاقتصادية وا
 .الوصول للخدمات المالية، إضافة إلى تعزيز المنافسة لما لها من أهمية في زيادة معدل الإتاحة المالية

 راء ومحدودي قالمشكلة إلى مقاربة جديدة تتخذ من الفسبب هم  التحول من مقاربة الفقراء والشرائح الضعيفة
على هذا الأساس تعد مشاركة القطاع الخاص  .قاعدة الهرمبسوق أو ما يعرف  ،الدخل سوقا واسعا للخدمات المالية

 التكنولوجيا عاملا هاما لزيادة المعروض من الخدمات المالية. استعمالو 

. لتضمين الماليمعدل اوزيادة المالي  الإقصاءمن خلال معالجة حواجز الولو  تتم عملية الحد من ظاهرة 
والشكل التالي يبن ذلك:

                                           
1  The World Bank (2014), Financial Inclusion. Op cit. P.3. 
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 -الشمول المالي-تاحة المالية : زيادة معدل الإ6 -2 رقم الشكل 

 

 

 

 

 

 زيادة معدل الإتاحة المالية

 وافق العرض والطلبت استقرار المناخ الاقتصادي زيادة حجم النظام المالي

زيادة حجـــــــــــــــــم 
ســـــــــــــــــــــات المؤس

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة  المالي
والاســــــــــــــــــــتفادة 
مـــــــــــن وفـــــــــــرات 

 الحجم

اســــــــــــــــــــــــــــتخدام 
ـــــــــــــــــا  التكنولوجي
ونظـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــام 
الشــــــــــــــــــــــــبكات 
لتوســـــــــــــــــــــــــــــــــــــيع 
نقــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاط 

 الاتصال

تحســــــــــــــــــــــــــــــــــــين 
ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة  البيئ
التحتيــــــــــــــــــــــــــــــــــة 

 للائتمان

مــــــــــــــــن  الحــــــــــــــــد
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوائح  الل
الحكوميـــــــــــــــــــــــــــــة 
للحـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــد 

 الأدنى

 

 ةتعزيز المنافس
الاهتمــــــــــــــــــــــام 
بالتعلـــــــــــــــــــــــــــيم 

 المالي

تــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــوفير 
أفضـــــــــــــــــــــــــــــــــــــل 
الممارســـــــــــــــات 
وأحســــــــــــــــــــــــــــن 

 الخدمات 

العمــــــــــــل علــــــــــــى 
يل تســــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــه

الوصــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــول 
واســـــــــــــــــــــــــــــــتعمال 
الخــــــــــــــــــــــــــــــــــدمات 

 المالية

 المصدر: من إعداد الطالب
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 المالي الشمولالفرع الأول: تعري  
الخدمات المالية،  (Use)بأنه نسبة الأفراد والمؤسسات التي تستعمل  المالي لتضمينأو ا المالي شموليعرف ال  

فهو يعكس مجموع الخدمات الممكنة والمتاحة لهم مثل خدمات الدفع، الادخار، القرض، التأمين ومعاشات التقاعد 
إن توفير نطاق واسع من الخدمات المالية يسمح للأفراد والمؤسسات الاستفادة من الفرص المتاحة  1والأسواق المالية.

 نولوجيا والتأمين ضد المخاطر.والاستثمار في التعليم ولتك
المناسب  الكافي وفي الوقت والائتمان بالقدرعملية ضمان الوصول إلى الخدمات المالية  "على أنهكما يعرف 

 2."معقولةمن قبل الفئات الضعيفة ومحدودي الدخل وبتكلفة 

طاعات واسعة، قالية إلى المالي يتمثل أساسا في إيصال الخدمات الم الشمولمن التعريفين السابقين نجد أن 
ن زيادة مداخيلها تتمكن م معقولة حتى الدخل، وبتكلفةالفئات المحرومة والمنخفضة  وهنا يتم التركيز خاصة على

يعمل  فكما هو معلوم أن النظام المالي . تحقيق عملية الاندما  الاقتصادي والاجتماعي وبالتالي ،مالهاورفع رأس 
من خلال  وذلك ،تاحة وكلما وفر المزيد من فرص النمو والتطور للأفراد والمؤسساتبصورة جيدة كلما كان أكثر إ
لجميع لفعندما تكون الخدمات المالية غير متاحة  ،دودي الدخل والمؤسسات الصغيرةلمحتعميم الخدمات المالية خاصة 

 شريحة محددة ترتفع معدلات الفقر وتتراجع وتيرة التقدم الاقتصادي.وموجهة لخدمة 

مليار من البالغين في العالم  2حوالي  2014إحصائيات  3المالي الشمولعلى الصعيد العالمي وحسب تقرير 
الفقراء ليس لهم  من % 73 إضافة إلى، من سكان العالم % 38، وهو ما يمثللا تستخدم الخدمات المالية الرسمية

، طبعا ليس جميع من  )Unbanked(4في أي مؤسسة مالية أخرى رسمية لا يملكون أي حساب و حساب بنكي   
سافة لكن تبقى الحواجز مثل التكلفة، العوامل الدينية، بعد الم ،يحتا  إلى الخدمات المالية ابنكي لا يملك حسابا
 دم الوصول.عوالوثائق أسباب 

والذي يمثل نقطة الدخول  (Account ownership)حساب بنكي  بامتلاكالمالي  الشمول يتحددعادة ما 
من البالغين في  % 62حوالي  2014، فحسب إحصائيات والولو  لعالم الخدمات الماليةالنظام المالي الرسمي  إلى

 .حساب بنكي العالم لديهم
في مؤسسة مالية رسمية أو موفر الأموال المتنقلة أو ما  حساب امتلاكبأنه "بنكي  حساب امتلاكيعرف   
ة أخرى ولى تتمثل في الحسابات المملوكة سواء في بنك أو أي مؤسسة ماليسابات الهواتف المحمولة، الفئة الأبحيعرف 

                                           
لاوسط وشمال إفريقيا، منشورات البنك الدولي، موجود في ، التضمين المالي في الشرق ا(2010)دوغلاس بيرس1 

P4.. 43941_0.pdf-africa-north-and-east-middle-the-in-inclusion-financial-ar-http://www.microfinancegateway.org/sites/default/files/mfg 
2 Rangarajan C. (2008).  Report Of The Committee On Financial Inclusion. Available from: 
http://sksindia.com/downloads/Report_Committee_Financial_Inclusion.pdf. p.35. 
3 http://www.worldbank.org/en/topic/financialinclusion/overview. Consulter : 29/07/2015.  

 المصطلح للتعبير عن الشخص البالغ الذي لا يستخدم ولا يستطيع الوصول إلى الخدمات المالية الرسمية. يستعمل هذا4  

http://www.microfinancegateway.org/sites/default/files/mfg-ar-financial-inclusion-in-the-middle-east-and-north-africa-43941_0.pdf
http://sksindia.com/downloads/Report_Committee_Financial_Inclusion.pdf
http://www.worldbank.org/en/topic/financialinclusion/overview
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أو حتى في مؤسسات التمويل المصغر، أما الفئة الثانية فتتمثل في الخدمات والمعاملات عبر الهاتف النقال أو ما 
بنكية حسابات  لاكامتإن  1."ا لدفع الفواتير وإرسال وتلقي الأموالاستعمالهيعرف بالصيرفة المحمولة على أساس 

ت وتظهر الدراسات أن توسيع نطاق الحصول على خدما ،الأموال وسداد المدفوعات وتلقيها ادخارللبالغين  تتيح
دة إلى تعزيز خلق الوظائف وزيادة الاستثمارات في قطاع التعليم ومساع يلمالي والمشاركة فيه يمكن أن يؤدالنظام ا

 طر واستيعاب الصدمات المالية.الفقراء بشكل مباشر على إدارة المخا
 .قاليم العالميةالشكل الموالي يوضح نسبة نفاذية الحسابات البنكية في مختلف الأ

 لم: نفاذية الحسابات البنكية في العا7 -2 رقم الشكل

 
Source: Demirguc-Kunt, A. (2015). The Global Findex Database 2014, Measuring 

Financial Inclusion around the World. Available from: 

http://documents.banquemondiale.org/curated/fr/187761468179367706/pdf/WPS7255.pdf. 

P.11. 

 (OECD) قدمةالدول المت اقتصادياتية الحسابات البنكية في ذنسبة نفا ارتفاع أعلاه ظ من الشكلحلاما ي
ضعف هذه النسبة في نلاحظ قابل المفي  ،% 62في حدود  المتوسط العالمي عدلمالعلم أن  مع  %  94بحوالي 

 2.%14وسط أسيا بمعدل 

اية د من الفقر وتعزيز النمو الاقتصادي، فهو ليس غيؤكد الباحثون على أن التضمين المالي أمر حاسم للح
الي للأفراد والمؤسسات. تظهر الدراسات أن مشاركة الأفراد في النظام المفوائد ومزايا في حد ذاته بل وسيلة لتحقيق 

                                           
1 Demirguc-Kunt, A.(2015). The Global Findex Database 2014. Op cit.P. 11. 

 زائر خاصةذا المعدل بالتفصيل في الجانب التطبيقي وخاصة فيما يخص الدول العربية عامة والجلهسنتعرض  2
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ات الصدم صاصوامتنطاق الأعمال التجارية، زيادة معدلات الاستثمار في التعليم وإدارة المخاطر  على توسيعيعمل 
لى زيادة بتوفير آليات الدفع الرقمي مما يؤدي إ ححساب بنكي يسم وامتلاكلوصول للخدمات المالية كذلك ا  المالية.

 معدلات الادخار وتعزيز الاستثمار الإنتاجي والاستهلاك.
يبدأ بامتلاك حساب بنكي، آثار هذا يتضح أن المستوى الأساسي للشمول المالي من خلال ما سبق  

 ر:من بين هذه الآثار نذك بل تتولد آثار إيجابية مختلفة،  تتوقف في حدود الامتلاك فقطالحساب لا
 قدي نالتضمين المالي يلعب دورا هاما في تحويل المدفوعات كالأجور والتحويلات الحكومية من الدفع ال

(Cash ،إلى الدفع الرقمي أو بالحساب ) كلفةر أمنا وأقل ترقمنة المدفوعات وإنجازها بطريقة أسهل وأكثأي. 

  ،عملية التحول من الدفع النقدي إلى الدفع الرقمي لها فوائد سواء للأجهزة المرسلة أو للأجهزة المستقبلة
 .فهو يمكن من تحسين كفاءة التسديد وزيادة سرعة المدفوعات وتخفيض تكلفة صرف الأموال واستلامها

  تبطة وسلامتها والحد من انتشار الجريمة المر عاملات والميعمل التضمين المالي على تعزيز أمن المدفوعات
 .بالدفع النقدي

  التحول إلى نظام الدفع الرقمي يمثل نقطة الدخول والاندما  في النظام المالي الرسمي وبالتالي الحد من القطاع
 .غير الرسمي

 الزيادة من شفافية المدفوعات وتخفيض إمكانية التسرب بين المرسل والمستلم. 

عملية رقمنة المدفوعات وزيادة مستوى التضمين المالي لا تخلو من تحديات كالاستثمار في البنية التحتية طبعا 
توزيع الخدمات المالية وإنجاز المدفوعات، العمل على إيجاد خطوات عملية تعمل على ضمان توثيق لتوسيع و 

 المدفوعات للحد من الجريمة المالية.

 لمالي ومؤشرات قياسها شمولالفرع الثاني: أبعاد ال
إن توسيع نطاق التضمين المالي يتجلى من جهة في توسيع نطاق ملكية الحسابات المصرفية، ومن جهة أخرى 

 ستعمالالكن الخطوة الأهم هي  ،هذه الحسابات. فملكية الحساب خطوة مهمة نحو الإدما  المالي استعمالفي زيادة 
زايا مالدفع وتسوية المستحقات بطريقة تسمح بالاستفادة الكاملة من  هذا الحساب في عمليات الادخار، الائتمان،

 الحسابات البنكية.
دمات البنكية والولو  للخ تللحكومة والقطاع الخاص دور مهم في سياسة توسيع نطاق امتلاك الحسابا

د من الحو  ،الرقميلخدمات المالية والتحول إلى نظام الدفع لالمالية من خلال العمل على إزالة حواجز الوصول 
رة الحاجة إلى توسيع نطاق التضمين المالي وبالتالي ضرو  فعال فيالدفع النقدي. كذلك التكنولوجيا لها دور  استعمال

 إيجاد توازن ما بين التكنولوجيا، وسياسات مالية مناسبة تدعم هذا الاتجاه. 
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 Dimensions of Financial)اليالم الشمولثلاثة أبعاد تعرف بأبعاد  خلال منالمالي  الشمول اسقي

)Inclusion  جودة ونوعية المنتجات وتقديم  ،الخدمات المالية استعمالالوصول للخدمات المالية،  : هي
 1الخدمات:

المؤسسات المالية الأخرى على توفير الخدمات المالية وهي و تبين من جهة  قدرة البنوك  : (Access)  الوصولأ. 
ول تقود تمثل جانب العرض،  فالحديث عن إمكانية الوص طبعامية، السوق والتكنولوجيا، مرتبطة بالبيئة التنظي

ن أسباب قصور والبحث ع للحديث عن العوائق التي  تواجه هذه المؤسسات في تقديم الخدمات والمنتجات المالية
 ات،هذه الخدم الاستعمو  وتحد عملية الوصولالأفراد والمؤسسات  من جهة أخرى توجد عوائق تواجه العرض.

  وبالتالي تحديد أسباب قصور جانب الطلب.

لخدمات وهي تعكس عمق الوعي با ،في مؤشرا ت الوصول يستعمل ما يعرف بمؤشرات الاختراق الجغرافية  
، ناطق الريفيةواختراق الفروع البنكية، نقاط البيع المختلفة في الم ذالمالية، فنجد مثلا: في جانب العرض نجد معدل نفا

حجم الحواجز التي تواجه العملاء للوصول إلى الطلب نجد آلات الصرف الآلي، أما في جانب  انتشارمعدل 
 المؤسسات المالية كارتفاع التكاليف، المعلومات وبعد المسافات.

 متمثل الطريقة التي يستخدم العملاء الخدمات والمنتجات المالية المعروضة كانتظا : وهي(Usage) ستعمالالاب. 
 نجزة.الحساب أو عدد المدفوعات الرقمية الم المنجزة بواسطةعدد العمليات  ومدة المنتج/الخدمة المالية على مر الزمن،

، سابقا وضيحهتوالذي تم  ستعمالوالاالوصول  الجوهري بين يقود للحديث عن الفرق ستعمالبعد الا نالتكلم ع
 الكل سوففالوصول لا يعني أن  ،(Access)إليها أولا  الخدمات المالية يجب الوصول استعمالطبعا من أجل 

والمنتجات  على الخدماتالفعلي المالية، على هذا الأساس يمثل هذا البعد جانب الطلب  الخدمات ستعمالبايقوم 
 المالية. 

 العملاء وأهم الخيارات احتياجاتتقيس مدى تناسب الخدمات المالية المعروضة مع :  (Quality)النوعية ج.
المتاحة لهم، هذا البعد يعكس درجة ملائمة الخدمات المالية لاحتياجات الأفراد والمؤسسات ونطاق الخيارات المتاحة 

 المنتجات المالية. بأهمية لهم،  إضافة إلى مستوى الوعي 
 .اليلموالسلامة، حماية المستهلك ودرجة الوعي ا للعميل، الشفافيةمؤشرات النوعية تبين مدى ملائمة الخدمة 
لة، تحتوي على خصائص الخدمات المفض هذا البعد لقياس استقصائيةعلى هذا الأساس عادة ما يتم عمل دراسات 

 مدى جودة الخدمات المالية وملائمتها. وذلك من أجل تبيين .المستهلكشروط العقد ووعي العميل أو 

                                           
1The World Bank (2012). Financial Inclusion Strategies – Reference Framework, the G20 Mexico Presidency 

Online Version. Available from : www.worldbank.org/financialinclusion. june 2012. P 17. 

http://www.worldbank.org/financialinclusion.%20june%202012
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ؤسسات لية للأفراد والمؤسسات )خاصة المالتضمين المالي تبين أهمية الخدمات الماالشمول أو إن مؤشرات قياس 
التي تمثل و  ستعمالالصغيرة والمتوسطة(، على هذا الأساس عادة ما تركز هذه المؤشرات على بعد الوصول وبعد الا

 فمعدل نفاذية الحسابات البنكية ومعدل الوصول للائتمان هي محاور قياس الشمول المالي.  ،جانبي الطلب والعرض
 وضح مؤشرات قياس التضمين المالي سواء للأفراد أو للمؤسسات.الشكل الموالي ي

 المالي للأفراد الشمولمؤشرات قياس :8 -2 رقم الشكل

 

 

 

 

 
 المصدر: من إعداد الباحث

 

 

 

 

 الاقتصاد فيالبالغين والمؤسسات العاملة  الأفرادطبعا حساب هذه المؤشرات يتطلب جمع إحصائيات لكل من 
 الوطني، الجدول التالي يوضح كيفية حساب هذه المعدلات وتحديد بعد كل معدل.

 المالي الشمولمؤشرات قياس 

 المؤسسات  الأفراد

معــــــــــدل نفاذيــــــــــة 
الحســـــــــــــــــــــــــــــــــابات 

Acount 

Penetrati

on 

الوصـــــــــــــــــــــــــــــــــول 
 للإئتمان

Access to 

Credit 

 حســــــــــــــــــــــــــابات
الهــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاتف 

 النقال
Mobil 

Phone 

معــــــــــدل نفاذيــــــــــة 
 الحسابات 
Acount 

Penetration 

 

الوصـــــــــــــــــــــــــــــــــول 
 للإئتمان

Acess to 

Credit 

 

 المصدر: من إعداد الطالب
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   المالي الشمولمؤشرات قياس : 1 -2 رقم الجدول                                                   

 الجانب البعد المؤشر الصن 

الحسابات 
 البنكية

  +( الذين يملكون حساب في مؤسسة مالية رسمية 15نسبة البالغين )سنة. 

  راشد 1000راشد أو عدد حسابات الودائع لكل  1000عدد المودعين لكل. 

 الأفراد ستعمالالا

 الائتمان
 ة )بنك، مؤسسة سنة الماضيلنسبة البالغين الذين تحصلوا على قرض من مؤسسة مالية رسمية ل

 .ت التمويل المصغر، تعاونية...(مالية أخرى، مؤسسا

  راشد. 1000راشد أو عدد القروض غير المسددة لكل  1000عدد المقترضين لكل 

 فرادالأ ستعمالالا

حسابات 
 الهاتف

 .فرادالأ ستعمالالا نسبة البالغين الذين يستعملون حسابات الهاتف النقال لإجراء عمليات الدفع 

الحسابات 
 البنكية

 تي لها حساب بنكي رسمي )عادة ما يتم التركيز على المؤسسات الصغيرة نسبة المؤسسات ال
 .والمتوسطة(

 عدد المؤسسات التي لها حسابات ودائع. 

 المؤسسات ستعمالالا

 المؤسسات ستعمالالا .ئتمانانسبة المؤسسات التي لها قروض غير مسددة أو خط   الإئتمان
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.s/default/files/G20%20Set%20of%20Financial%20Inclusion%20Indicators.pdfhttp://www.gpfi.org/site:  Source 

Seen on : 06/10/2015. 
 

 نقاط الخدمة
  بالغألف  100عدد الفروع البنكية لكل. 

  ألف بالغ 100عدد آلات السحب الآلي لكل. 

 مربع عدد آلات السحب الآلي لكل ألف كلم. 

  ألف نسمة. 100عدد نقاط الخدمة لكل 

النقاط المادية  الوصول
 للخدمات

سابات النقد ح
 الالكتروني

 .عدد حسابات النقد الالكتروني عبر الهاتف النقال 
 الوصول

النقاط 
 المتنقلة للخدمات

يف تكال
 ستعمالالا

 متوسط التكلفة لفتح حساب جاري. 

 .متوسط التكلفة لإجراء التحويلات الائتمانية 
حواجز  النوعية

 ستعمالالا

http://www.gpfi.org/sites/default/files/G20%20Set%20of%20Financial%20Inclusion%20Indicators.pdf
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 التطور المالي ومؤشرات قياسه الثاني:المبحث 
تلف حسب لمصطلح تطورات عديدة تخهذا التطور المالي أو التنمية المالية مفهوم متعدد الأبعاد، حيث عرف 

الدارسين لهذا الموضوع، يحاول هذا المبحث تسليط الضوء على مفهوم التطور المالي وأهم وجهة نظر الباحثين و 
 من خلال التعرض للنقاط التي نلخصها في المطالب التالية: ،محدداته

 .ودعائمه الأساسية التطور الماليالمطلب الأول: 
 .مؤشرات قياس التطور الماليالمطلب الثاني: 

 ودعائمه الأساسية  اليالمطلب الأول: التطور الم
الي بين يجاد تعريف متفق عليه، فاستقرار وظائف النظام المإالتطور المالي مفهوم متعدد الأبعاد لدى يصعب 

واق المالية الدور المؤسسات المالية الأخرى والأسو تلعب البنوك حيث  ،بالضرورة استقرار طريقة تنفيذها الدول لا يعني
وك على هذا الأساس نجد أنظمة مالية متجهة للبنوك أين تلعب البن ،ذ تلك الوظائفالأساسي لتحديد طريقة تنفي

الدور الأساسي في تحويل الأموال من المدخرين إلى المقترضين، في المقابل تلعب الأسواق المالية الدور نفسه في 
 الأنظمة المالية المتجهة نحو الأسواق.

     التطور المالي تعري   الأول:الفرع 
يتمثل " :بأنه (Financial development) الماليالتطور  McKinnon, 1973)  &  (Shawرفا ع 

وجعله قادرا  ،يدقأساسا في التحرير المالي عبر التحرير التدريجي لمعدلات الفائدة وإعادة آليات العمل للنظام المالي الم
 1."على لعب دور الوسيط بين المدخرين والمستثمرين

كبيرة لهذا التعريف لقيامه على فرضيات غير واقعية )فرضيات المدرسة الكلاسيكية( خاصة وجهت انتقادات  
فيما يخص توفر المعلومات وغياب تكلفة الحصول عليها وشروط المنافسة في الأسواق المالية، كما أن الواقع أثبت أن 

 إشراف الدولة عليه.وغير خاضع لرقابة و  ،وجود نظام مالي متطور ليس بالضرورة نظام متحرر كليا

والتي فقد عدا خمس وظائف أساسية للنظام المالي  (Levine & A. Demirgüç-Kunt, 1997)أما 
تسهيل التبادل. تعبئة الادخار و  إنتا  المعلومات، تسيير المخاطر، تمويل استثمارات المؤسسات، :فيأساسا  تمثلت

علومات ات، الأسواق والوسطاء التي تعمل على تقليل تكاليف المالآلي "على هذا الأساس عرفا التطور المالي على أنه: 
 2والتي تؤدي إلى رفع فعالية قيام النظام المالي بالوظائف الأساسية". ،والمعاملات دون إلغائها نهائيا

                                           
1 Audrey, C. (2001). Op cit. P.2 
2
 Demirgüç-Kunt. A & Levine. R (2008). Finance, Financial Sector Policies, and Long-Run Growth, World 

Bank: Policy .Research Working Paper, N°11. Available from: 

http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/489960-

1338997241035/Growth_Commission_Working_Paper_11_Finance_Financial_Sector_Policies_Long_Run_Gro

wth.pdf. P.3.  

http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/489960-1338997241035/Growth_Commission_Working_Paper_11_Finance_Financial_Sector_Policies_Long_Run_Growth.pdf
http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/489960-1338997241035/Growth_Commission_Working_Paper_11_Finance_Financial_Sector_Policies_Long_Run_Growth.pdf
http://siteresources.worldbank.org/EXTPREMNET/Resources/489960-1338997241035/Growth_Commission_Working_Paper_11_Finance_Financial_Sector_Policies_Long_Run_Growth.pdf
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، ليعلى المدخل الوظيفي أو المقاربة الوظيفية للنظام المالي لتحديد أبعاد ومفهوم التطور الما ركز هذا التعريف
 ولهذا يعرف بالتعريف الوظيفي للتطور المالي.

حصول تغيرات في البنية المالية وذلك من خلال دراسة المعلومات "فيعرفه على أنه:  (Goldsmith)أما 
لتعريف التطور المالي  ماديا مدخلا فهو يقدم 1،"حول التغيرات الحاصلة القصيرة والطويلة على مستوى الهيكل المالي

ساسا في عملية حصر وجمع المعلومات حول تدفق الصفقات المالية لفترة زمنية مستمرة، يحدث التطور المالي والمتمثل أ
طور أو تنمية تمن خلال إجراء عملية المقارنة في البنية المالية لفترتين مختلفتين، كلما كان هناك تحسن كلما كان هناك 

 مالية.

تحرير لتعدد أبعاد التطور المالي فقد ينظر له على أنه مرادف  من خلال التعاريف السابقة يتضح لنا حقيقة 
من القيود المفروضة على آليات عمل النظام المالي، كما ينظر له على أنه المسار الذي تحسن بموجبه  نظام التمويل

ة مما يسمح وضالآليات والأسواق والوسطاء عملية معالجة المعلومة وإتمام الصفقات من خلال الخدمات المالية المعر 
ور للنظام المالي بالقيام بوظائفه الأساسية في الاقتصاد بفاعلية. في المقابل لم تحدد التعاريف السابقة محاور ودعائم التط

 المالي، هذه المسألة تمت معالجتها في التعاريف الحديثة للتطور المالي.

تي يحقق بها النظام خلالها يتم تحسين الطريقة ال تركز التعاريف الحديثة على عدة محاور للتطور المالي والتي من 
العوامل، السياسات والمؤسسات التي تعمل "بــــ:  المالي عملية توفير وتقديم الخدمات المالية، على هذا الأساس يعرف

لى إعلى تفعيل السوق المالي والوسطاء قصد إحداث عمق مالي يسمح بتوفير الخدمات المالية، مما يؤدي في النهاية 
 2."توفير التمويل ورأس المال وتسهيل عملية الحصول عليه

التقليل من ظاهرة المالي و الشمول أو التضمين يركز هذا التعريف على مقاربة توفير الخدمة المالية وزيادة معدل 
نويع قنوات لال توذلك من خ، المالي للعديد من شرائح المجتمع التي تتعرض لها من قبل الوساطة الكلاسيكية الإقصاء

ا التعريف يركز أس المال، هذوإتاحة ر الولو  وتقديم الخدمات المالية وتسهيل الوصول إليها من خلال توفير التمويل 
على عدة محاور من خلالها يتم تحقيق وإحداث التطور المالي في الاقتصاد أو ما يعرف بالتنمية المالية. هذه المحاور 

 في: تتمثلالأساسية للتنمية المالية 

  والمؤسسات والتي تعتبر كمدخلات لعملية التنمية المالية ودعائم أساسية للنظام المالي  والسياساتالعوامل
 .تعمل عل تطوير وتحسين الوسائل، الوسطاء، السوق المالي والخدمات

 حجم، تنوع، عمق وفعالية الوسطاء والسوق المالي في توفير الخدمات المالية الضرورية. 

                                           
1 Beji, S. (2009). Le développement financier pour les pays du sud de la Méditerranée à l'épreuve de la 

mondialisation financière (Doctoral dissertation, Université Paris-Nord-Paris XIII). P.20. 
2 World Economic Forum (2012). The Financial Development Report 2012. New York, USA.  Available from: 

http://www3.weforum.org/docs/WEF_FinancialDevelopmentReport_2012.pdf. P.4 

http://www3.weforum.org/docs/WEF_FinancialDevelopmentReport_2012.pdf
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 نوع السوق تساع وتاة الوصول والحصول على التمويل من خلال زيادة معدلات الشمول المالي، فوفرة وسهول
 يعتبر هذا المحور كمخرجات لعملية التطور المالي. ،المالي والوسطاء يسهل عملية الحصول على التمويل

ة على القيام الماليمن خلال ما سبق يمكن تقديم تعريف للتطور المالي على أنه قدرة المؤسسات والأسواق  
بوظائف حاسمة تعمل على تخفيض تكاليف المعلومات والمعاملات مما يؤدي إلى تشجيع عملية الاستثمار وتراكم 

 رأس المال. 

 الفرع الثاني : دعائم التطور المالي 
 1في: للتنمية المالية وتتمثل )The Seven Pillars(تعرف بالدعائم السبع 

  ،اخ الأعمال، المؤسساتي، من هي المناخدعائم  ةفي ثلاثوتتمثل أساسا والمؤسسات  السياساتمحور العوامل
 .الاستقرار المالي

 هي البنوك، المؤسسات المالية الأخرى والسوق المالي دعائمور الوساطة وفيه ثلاث مح. 

   على الخدمات المالية. الحصولمحور وفرة التمويل وسهولة 

  لشكل الموالي والذي يظهر أهم محاور التطور المالي.يمكن توضيح هذه الدعائم من خلال ا

 : دعائم التطور المالي9 -2 رقم الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

                                           
1 World Economic Forum (2012). Op cit. P.5. 
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Source: World Economic Forum (2012). The Financial Development Report 

2012.op cit. p. 5. 
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سواء اتي المناخ المؤسسلــــ: يعتبر المحور الأول للتطور المالي وهنا نجد أن : العوامل، السياسات والمؤسسات أ.
ة وغير الشكلية، مناخ الأعمال ومستوى الاستقرار المالي دور كبير في تفعيل النظام المالي وإحداث المؤسسات الشكلي

 تنمية مالية في الاقتصاد.

تي ويتمثل في جميع القوانين والتنظيمات والقواعد التي تحكم عملية تسيير النظام المالي وال: المناخ المؤسساتي.1أ.
 . لمالي والخدمات الماليةتساهم في تطوير الوسطاء، السوق ا

في التقليل من تكاليف المعلومات والمعاملات وأثر  1تركز النظريات الاقتصادية الحديثة على قوة المؤسسات
ذلك على النشاط الاقتصادي، فمن خلال المؤسسات القانونية مثلا يتم حماية حقوق المساهمين والمستثمرين وبالتالي 

 على هذا الأساس نجد أن: رفع درجة الثقة في الاقتصاد. 

  الي حداث عمق مإوجود درجة أعلى من التنظيم، الإشراف والرقابة على النظام المالي سوف يعمل على
 .وزيادة فعالية الوسطاء في التقليل من تكاليف المعلومات والمعاملات

 ستثمرين وق المكذلك وجود مؤسسات قانونية إضافة إلى أعراف وقواعد السلوك التي تعمل على حماية حق
 .العقود والاتفاقيات العامة دعامة أساسية للتطور المالي والمدخرين وتنفيذ

  أهمية الإصلاحات والمضي فيها ودعم المناخ القانوني وحماية أكثر للمستثمرين وحاملي الأسهم من شأنه
 .تدعيم المناخ المؤسساتي

  مق مالي في الاقتصاد.حداث عإ المالي فيأهمية التحرير المالي ودرجة الانفتاح 

مار في رفع مستوى الثقة في الاقتصاد وتشجيع الاستث اأساسي ا: طبعا يلعب مناخ الأعمال دور الأعمالمناخ .2أ.
 ويتضمن: و الأجنبي، فهو المرآة العاكسة لمستقبل نجاع الأعمال وريادتها.أسواء المحلي 

 اليةوفرة رأس المال البشري يعمل على رفع كفاءة الخدمات الم. 

 وفرة رأس المال المادي المتمثل أساسا في الوسائل التكنولوجية. 

  ،الاستثمار في قطاع المعلومات والاتصال لما له من آثار إيجابية على الأعمال ومستوى تكلفة إنجاز الخدمة
 .ارتفاع هذه الأخيرة يعرقل الوسطاء من التوسع ويعيق النمو الاقتصادي

  والتكاليف الخاصة بعمليات الوساطة المالية الوضوح على مستوى الضرائب. 

 و:على النم من أثارها السلبيةهذا العامل مهم جدا في منع حدوث أزمة مالية والحد  :الاستقرار المالي. 3أ.

  مالي )أزمة مالية وبنكية( يؤثر سلبا على النظام المالي ومن تم على مستوى التطور المالي،  استقرارعدم وجود
 .عرض المستثمرين والمدخرين إلى خسائر مالية كبيرةإضافة إلى ت

                                           
1  Huang Y. (2010).  Determinants of Financial Development.UK: Palgrave Macmillan. P.4. 
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   الاستقرار المالي يسمح بالتحكم في ثلاث أنواع من الأزمات: أزمة العملة، أزمة النظام البنكي وأزمة
 .المديونية

 ةثيركز هذا المحور على أنواع الوسطاء العاملين في القطاع المالي وهو يتكون من ثلا: الوسطاء والسوق الماليب. 
 ، المؤسسات المالية الأخرى والسوق المالي.متمثلة أساسا في: البنوكدعائم 

 وذلك من خلال: (Bank- based)هنا تلعب البنوك دورا هاما في النظام المالي  ، طبعاالبنوك.1ب.

  لمستثمرين اكلما كان حجم الموارد المالية المعبئة والمحولة من المدخرين إلى   اكلما كان حجم النظام البنكي كبير
  ،وأكثر كفاءة معتبرة

  فعالية النظام البنكي والتي تقاس بهيكل ملكية البنوك، حيث تعتبر البنوك العامة أقل فعالية من البنوك
عكس الأكثر مردودية، كما أن نسبة ملكية الأجانب ت للاستثماراتالخاصة في تخصيص القروض وتوجيه رأس المال 

 .فسة في الاقتصادالمناخ الاستثماري وحجم المنا

   إن وجود نظام معلومات متطور يسمح بإظهار العمليات البنكية وزيادة درجة الإفصاح البنكي للمعلومات
 .مما يؤدي إلى زيادة دور القطاع الخاص في عملية مراقبة القطاع البنكي وتطوير الخدمات البنكية

 كلما كان أقل عرضة للأزمات المالية  احيث كلما كان النظام البنكي أكثر تركز  ،درجة التركز البنكي. 

أو الوسطاء الماليون غير البنكيين، فكما رأينا سابقا تعتبر هذه المؤسسات مكملة  :المؤسسات المالية الأخرى.2ب.
ص رها سواء فيما يختطو بعمليات السمسرة وصناعة السوق وعمليات التأمين و....، فمستوى  لقيامها للبنوك

 مؤشر على مستوى التطور المالي في الاقتصاد. الحجم، النشاط والفعالية 

الأسواق المالية من خلال العمل على توجيه المدخرات إلى  يتعاظم نشاط المؤسسات المالية فيطبعا  
ما تقوم هذه ك  . تقدمةولهذا نجد هذه المؤسسات تحتل مكانة هامة في الاقتصاديات الم ،مارات طويلة الأجلثاست

 .عمليات العرض العام، الدمج والامتلاك، التوريق هي:مهمة  تثلاثة مجالاالمؤسسات بوظائفها في 
في النشاط الاقتصادي وإحداث النمو، حيث بينت الدراسات التطبيقية  امهم اقطاع التأمين دور كما يلعب 

 الاقتصادي.قوة علاقة مستوى تطور قطاع التأمين والنمو 

حيث تعمل أسواق الأسهم والسندات وأسواق الخيارات على زيادة حجم الادخار  :الأسواق المالية.3ب.
وخاصة  المستثمرين ثقةوالاستثمار كما ونوعا، إضافة إلى الدور المهم في تسيير المخاطر وتنويعها مما يؤدي إلى زيادة 

 الأجانب في السوق المحلي.

ور حجم وعمق النظام المالي ودرجة وفرة رأس المال والخدمات المالية للأفراد يتضمن هذا المح :وفر  رأس المال ج.
 .الخدمات المالية استعمالو والمؤسسات، أي مستوى الوصول 



 ومؤشرات قياسهالتطور المالي محددات  ....................................................الفصل الثاني:
 

87 

 

ن مردود وإنتا  الوساطة يتضح من خلال قياس حجم وعمق النظام المالي مقارنة بحجم إ: ا جم والعمق.1ج.
 يون على العلاقة الإيجابية بين حجم وعمق النظام المالي ومستوى عرض الخدماتالناتج المحلي الخام. يؤكد الاقتصاد

الحجم وبالتالي  اقتصادياتمن  بالاستفادةساع حجم النظام المالي يسمح اتالمالية ومن تم حجم التأثير على النمو. ف
 .تخفيض تكاليف الوسطاء

 قصاء، أي سهولة الحصول على تمويل المشاريعدون تمييز ودون إ: وذلك الماليةللخدمات  .سهولة الوصول2ج.
 القرض، الـتأمين... استعمالالأسهم والسندات من السوق المالي،  امتلاكالمخطط لها ويشمل ذلك 

  في:ن التطور المالي يتحدد أص لكخلاصة لما سبق نخ
 :العوامل والسياسات والمؤسسات التي تعمل على 
 العقود ذالقطاع المالي، الحوكمة، النظام القانوني والتنظيمي وقوة إنفا تحسين المناخ المؤسساتي من خلال تحرير. 

   نجاز الخدمة التحتية وتكلفة إ نيةال البشري والمادي، البالم رأستطوير مناخ الأعمال وهنا نجد كل من أهمية
 .والضرائب، كلها عوامل محفزة له

   واستقرار النظام البنكي.تحقيق الاستقرار المالي من خلال تحقيق استقرار العملة 
 :البنوك، المؤسسات المالية الأخرى والأسواق المالية وذلك من خلال 
 أهمية الخدمات المالية البنكية وحجم وفعالية البنوك ودور الإفصاح البنكي. 

  أمينوالتالوطني مثل التوريق  للاقتصادالمؤسسات المالية الأخرى وأهمية الخدمات التي تقدمها. 

  خلال مستوى تطور سوق الأسهم والسندات وسوق الخيارات. لمالية مناالأسواق 
 .الحصول على التمويل والخدمات المالية، أي معدل الإتاحة المالية في الاقتصاد 

 السائد في   التمويليذ إن مستوى التفاعل بين هذه العوامل والدعائم يحدد مستوى التطور المالي والنمو  
 عتبر مفهوم التطور المالي متعدد الأبعاد والجوانب تتدخل عوامل كثيرة في تحديده.، على هذ الأساس يالاقتصاد

 مؤشرات قياس التطور المالي الثاني:المطلب 
اع الأول يتمثل في دراسة وقياس العمق المالي أي دراسة القط: هناك جانبين لقياس التطور أو التنمية المالية

 ني فيتعلق بدراسة كفاءة النظام المالي.المالي من حيث النشاط والحجم، أما الثا
إذن توجد مؤشرات لقياس حجم نشاط النظام المالي سواء البنكي أو الأسواق المالية ومؤشرات لقياس كفاءة        

رصد بالضرورة جميع وبالتالي لا ت ،البنوك والأسواق المالية. تعتبر هذه المؤشرات كمية معيارية تسمح بالقياس الكمي
محاور التطور المالي، هذا الأخير وكما ذكرنا سابقا متعدد الجوانب والمحاور وبالتالي لا يقتصر على مجموعة جوانب و 

لوجي ودرجة الحرية مستوى التقدم التكنو و التنظيم والرقابة و بل يتعدى إلى دراسة الانفتاح المالي،  الكميةمن المؤشرات 
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بشرح  بالإضافة للمؤشرات الكمية توجد مؤشرات نوعية وصفية تسمحن فذوالمنافسة والتطور القانوني والمؤسساتي. إ
 المالي بين مختلف الاقتصاديات. على هذا الأساس سوف نقوم بدراسة: مستويات التطور تباين وتفسير أسباب

  التطور البنكيمؤشرات. 

 مؤشرات تطور السوق المالي. 

 الجوانب الأخرى للتطور المالي. 

 طور البنكيالفرع الأول: مؤشرات الت
تهتم هذه المؤشرات بقياس حجم البنوك والمؤسسات المالية الفاعلة في الاقتصاد من خلال التركيز على  

 المجمعات النقدية وقدرتها على تعبئة الموارد المالية.
يحسب هذا المؤشر بنسبة الالتزامات ، (M2/GDP) نسبة الكتلة النقدية بمعدلها الواسع إلى النات  المحلي.أ
فهو يقيس  ، إلى الناتج المحلي الإجماليينللبنوك والوسطاء الماليون غير البنكي (Liquid Liabilities)لسائلة ا

 مق المالي. الع المعدل بمستوىحجم القطاع المالي ويوضح حجم الخدمات المالية الممنوحة للاقتصاد. يعرف هذا 

لي في الدول ه كمؤشر للتطور المااستعمالاصة عند هذا المؤشر تعرض للانتقاد من قبل العديد من الباحثين خ
هذا المؤشر بدون  استعمالالنامية على اعتبار أن نسبة كبيرة من الكتلة النقدية خار  النظام البنكي، لذلك يفضل 

الذي يقيس قدرة الوساطة البنكية على جذب ( QM/GDPمؤشر أشباه النقد ) استعمالإدخال النقد القانوني أو 
 .طويلة الأجلض طويلة الأجل، أي تعبئة الادخار النقدي وبالتالي منح قرو الودائع 

: يستعمل هذا المؤشر لقياس حجم القروض (Private credit by deposit to GDP) القروض الخاصة.ب
من  لخاصاالممنوحة للقطاع الخاص من قبل القطاع البنكي مقارنة بحجم الاقتصاد، أي نسبة الائتمان المقدم للقطاع 

إلى الناتج المحلي الإجمالي، طبعا يستثنى من هذا المؤشر الائتمان الصادر للحكومة والمؤسسات قبل بنوك الودائع 
 المقدم للقطاع الخاص. لائتمانوحجم انشاط الوساطة المالية  يقيس. إذن هذا المؤشر العامة

ض للاستثمارات سيولة البنكية ومنح قرو توضح هذه النسبة مكانة القطاع الخاص في الاقتصاد وكفاءة تسيير ال 
ا على في الدول النامية وقدرته المالي خاصةهذا المؤشر يمكن اعتباره كأحد أهم مؤشرات التطور  .ذات العوائد العالية

 توفير المعلومات وتنويع المخاطر. 

الوسطاء البنكيين  أفضليةيدل على  ،أصول البنوك التجارية إلى مجموع أصول البنك المر  ي والبنوك التجارية.ج
في توجيه المدخرات إلى استثمارات، مراقبة الشركات، التأثير على إدارة الشركات وإدارة المخاطر مقارنة بالبنك 
المركزي، طبعا تكون البنوك التجارية أكثر حساسية لنوعية الاستثمارات، تعبئة المدخرات وتخفيض التكاليف مقارنة 
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أصول البنوك المركزية تفقد أهميتها النسبية مقارنة بالبنوك التجارية كلما تم    (Levine)حسب بالبنك المركزي. 
 1التوجه من الدول منخفضة الدخل إلى الدول عالية الدخل. 

يقيس هذا المؤشر قدرة الوساطة المالية (: Bank deposit to GDP) إجمالي الودائع إلى النات  المحلي ةنسب د.
 .دخارية..(إالوطنية بمختلف أنواعها وآجالها )تحت الطلب، لأجل، على تعبئة المدخرات 

القروض توزيع هذا المؤشر يوضح هيكل  (:Private/TC)نسبة القروض للقطاع الخاص إلى إجمالي القروض.ه
اص ، فحسب كيفين ولفين فإن النظام البنكي الذي يمنح قروض للقطاع الخالاقتصادبين القطاع العام والخاص في 

 أكبر للقطاع العام. االمحتمل أن يكون أكبر كفاءة من النظام البنكي الذي يمنح قروضمن 
 أما فيما يخص مؤشرات الكفاءة والتي تم تناولها في الفصل الأول فنجد كل:  

  تكاليف النفقات وهي نسبة التكاليف العامة إلى أصول البنك الاجمالية(Overhead cost). 

  وائد النفقات يرادات وفلإالهامش الصافي لأسعار الفائدة، هي الفرق بين فوائد اهامش الفائدة الصافية أو
 مقسومة على إجمالي الأصول.

فكلما   2إن انخفاض في قيمة تكاليف النفقات وهامش الفائدة يفسر على أنه زيادة في المنافسة والكفاءة.
ثر سلبا أ ا كلما كان هامش الفائدة مرتفعفمثلا كانت النسب مرتفعة دل على ربحية نشاط البنوك وعمل الوساطة،

على الاقتصاد وذلك لعدم وجود منافسة بين البنوك واحتكار السوق من قبل بعض البنوك وبالتالي فرض شروط 
بين  ثر إيجابا على الاقتصاد وذلك لزيادة المنافسةأالقرض على المستثمرين، في حين كلما كان الهامش منخفض 

الفائدة المطبقة، أي انخفاض تكلفة الخدمات المالية مما يسمح بزيادة معدل الإتاحة المالية  البنوك وانخفاض أسعار
 وارتفاع مستوى التضمين المالي.

 : مؤشرات تطور السوق الماليالثانيالفرع 
 وهي:ساسية أول ثلاث مؤشرات هنا نجد كما رأينا في الفصل الأ

ى وجود ثقافة هذا المعدل يدل عل فارتفاعفي المجتمع،  البورصةثقافة يقيس مدى تواجد  :معدل رسملة البورصة.أ
عدل اللاوساطة وهو م لسوقيةاهناك مؤشر كذلك مكمل للرسملة  المنقولة.فراد بالقيم مالية بورصية عالية وتعامل الأ

 المنتجة فيمارات ثتوهو يمثل التمويل المباشر للاس ،ماراتثموع الاستمجالية الذي يمثل نسبة الرسملة البورصية إلى الم
 .السوق المالي الاقتصاد على اعتماد درجةو ا هر تطو  البورصة ومستوىدل على كبر حجم ت معدلات مرتفعة .الاقتصاد

ة، أي دل على نشاط عالي للبورص اا كان حجم التداول مرتفعذيمثل درجة سيولة البورصة فإ: معدل التداول.ب
 الي.عالي من التطور الم نشط ومستوىسوق مالي 

                                           
1 DemirguÈ cË-Kunt, A. & Levine, R. (2001). Financial Structure and Economic Growth. Op cit. p.25. 
2 Huang Y. (2010). Op cit. P. 15. 
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 مستوى نشاط السوق المالي ودرجة السيولة. على هذا المعدل يدل ارتفاع :معدل الدوران.ج

 معدل رتفاعانتيجة عدد الشركات المدرجة أو  افقد يكون حجم السوق كبير  متكاملة،تعتبر هذه المؤشرات 
داول، فكلما  ار معدل التفي عين الاعتب ذلكن لا نستطيع الحكم على حجم نشاط السوق إلا بأخ ،سملة البورصةر 

قل نشاط ووزن السوق في الاقتصاد، كما أن البورصات ذات الحجم الكبير ومعدل  اكان هذا الأخير منخفض
 ووزنها في الاقتصاد.  يتهاالدوران منخفض تتسم بقلة النشاط والركود وبالتالي قلة أهم

 التالية: من خلال دراسة المؤشرات الكمية للتطور المالي نخر  بالملاحظات
  مؤشرات تقيس عموما مستوى التطور المالي(FD)  وعادة ما يتم التركيز على ثمانية مؤشرات أساسية تتحدد

في سيولة الاقتصاد )الموجودات المالية(، القروض للقطاع الخاص، أصول البنوك التجارية، تكاليف النفقات، هامش 
 .دل التداولالفائدة الصافية، رسملة البورصة، معدل الدوران ومع

  البنكي المالي  تقيس التطورمؤشرات التطور البنكي وهي مؤشرات(FD Bank)  وهي خمس مؤشرات
أساسية تتمثل في: الموجودات السائلة، القروض الخاصة، أصول البنوك التجارية، تكاليف النفقات وهامش الفائدة 

 .الصافية

  المالي  السوقر مؤشرات تطور السوق المالي وهي مؤشرات تقيس مستوى تطو(FD Market)  وهي 
 .ة، معدل التداول ومعدل الدورانرسملة البورص في:ثلاث مؤشرات أساسية تتمثل 

 لمالية  كفاءةمستوى تطور ال(FD Efficiency) ، وهي الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة لتحقيق حجم
ش الفائدة أساسية: تكاليف النفقات، هامتتمثل في أربع مؤشرات  .بأقل التكاليفالنتائج أو مستوى معين من 

 الصافية، معدل التداول ومعدل الدوران.

مؤشرات أخرى لقياس مستوى التطور المالي لكن تبقى هذه أهم المؤشرات الموجودة وهذا  وجدتطبعا قد 
حيث  ،يقشكل دقب التطور الماليلا ترصد مستوى فهي لسهولة حسابها وتوفر الإحصائيات الخاصة لذلك، رغم هذا 

الكمي في هذه  بين الدول رغم التقارب التطورمستويات  وتباين اختلافتبقى تطرح تساؤلات جوهرية حول سبب 
 .المؤشرات

قلنا سابقا التطور المالي متعدد الجوانب والمحاور وبالتالي لا يمكن لمؤشرات إحصائية تجميعية إعطاء صورة  كما
 أدت إلى البحث عن معايير وصفية تحيط بمحاور التطور المالي.واضحة عنه، فتعدد جوانب التطور المالي 

 الفرع الثالث: جوانب أخرى للتطور المالي
 اميةتطوير القطاعات المالية وخاصة في الدول النعلى ستة قضايا من أجل يركز خبراء صندوق النقد الدولي 

 1وهي تتمثل في:
                                           

 .27. 26.ص. 29-26(.1) 40(. العمل المصرفي في سبيل التنمية. مجلة التمويل والتنمية. المجلد 2003سوزان، كرين؛ وآخرون )1
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 غير  استخدام أدوات السياسة النقدية مستوىاسة يتم در  ، حيثتطور القطاع النقدي والسياسية النقدية
المباشرة مثل عمليات السوق المفتوحة مقارنة باستخدام الأدوات المباشرة، تقييد أسعار الفائدة والائتمان إضافة إلى 

 دراسة درجة اعتماد الاقتصاد على النقد أو اعتماده على الأصول غير النقدية.

ا كان الأصول غير النقدية كلم الاقتصاد علىغير مباشرة ودرجة اعتماد  كلما كانت أدوات السياسة النقدية
 .المناخ المناسب لحدوث التطور المالي

 حيثروع البنكيةالف انتشارفي تعبئة الموارد وتخصيصها، درجة القطاع البنكي هيكلة ودرجة كفاءة و  حجم ، 
 .ات المالية المناسبةللتمويل والخدم درجة عالية من البنكية توفر فرص كبيرة للوصول

  المناخ التنافسي المتمثل في قلة التدخل الحكومي وأهمية البنوك والفروع الأجنبية ودرجة نفادها في السوق
 .التطور المالي عرقلةل القيود على القطاع البنكي على المحلي. في الاتجاه المقابل تعم

 :التنظيم والرقابة وذلك من خلال 

 ة تعمل على حماية حقوق ومصالح المودعين والمستثمرينضرورة وجود أجهزة تنظيمي. 

 تقييم أداء البنوك خاصة فيما يتعلق بالحد القانوني لكفاية راس المال. 

 ميية والانفتاح في المناخ التنظيفكما ينطوي التنظيم والرقابة على أمور أخرى مثل الشفا. 

  قتصادالأخرى ودرجة تطورها ومكانتها في تمويل الاالقطاع المالي غير البنكي وأهمية وجود المؤسسات المالية، 
 .في السوق المحلي مثل شركات الاستثمار، شركات التأمين... هادنفاومستوى 

  لمالي يخلو أهمية بالغة للتطور المالي، فكلما كان القطاع اله المؤسسات المالية  حيث أن انفتاحالانفتاح المالي
تداول الأجانب للأصول المالية والعملة كان ذلك مؤشرا للانفتاح ومناسبا  قيود على لا يفرضمن مظاهر التدخل و 

 .للتطور المالي

 الية حيث أن لهذا العنصر أهمية كبرى في تحديد أنواع الخدمات الم ،لمناخ القانوني وأهمية التطور المؤسساتي
ضائي يعمل وبالتالي ضرورة وجود نظام ق. فالوظيفة المالية تقوم أساسا على التعاقد املاءمتهالمقدمة، جودتها ومدى 

العقود. البنوك لا تحبذ منح القروض في ظل وجود نظام قضائي غير كفء أو في ظل غياب  واحترام على إلزام تفيد
 .لمواليتطرق له في المبحث ايتم الوهذا ما سوف  معايير واضحة تحدد الحقوق واسترداد القروض.
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 ؤسسات والتطور الماليالمبحث الثالث: القانون والم
ل على التمويل فهناك أنظمة مالية تعم ،في مستوى تطور الأنظمة المالية متباينةويات تأن هناك مس ارأينا سابق

م هي العوامل الأساسية التي تعمل على زيادة فعالية وكفاءة النظا الرئيسي ماالكفء للاقتصاد والأخرى لا، السؤال 
 تويات عليا من التنمية المالية.وبالتالي تحقيق مس ؟،المالي

في  الاختلافسير سبب تف والتنظيمية في القانونية والمؤسساتيةمعظم الدراسات الحديثة تركز على دور البيئة 
 ،والأسواق المالية داء المؤسساتأستويات بين مختلف الدول، فالقوانين وآليات تطبيقها تؤثر مباشرة في عمل و الم

 لاقتصاديافي بناء المؤسسات وبالتالي تكوين نظام مالي سليم، هذا الأخير يعمل على دعم الرفاه فالقانون له دور كبير 
 خلال:من 

 النظام المالي السليم يسهل عمل الوسطاء في تخصيص الموارد وبالتالي زيادة معدل تراكم رأس المال. 

  نمية المالية.الاستقرار المالي والت تخفيض المخاطر المالية وبالتالي إحداث علىيعمل النظام المالي السليم 

عم وتحقيق دأهمية القانون، المؤسسات والتنظيم في  نللحديث ع تقود النظام المالي وقوةسلامة  نإن الحديث ع
وبالتالي العمل على  ،العقود ذيعتمد أساسا على وجود قوانين تسير الصفقات المالية وتنف هذا الأخير ،الماليالتطور 

مؤسساتية  اسبية وبنيةمحبيئة ملائمة لعمليات التمويل، فبدون قوانين مناسبة وقوة تطبيقها وإنفاذها ونظم  توفير وتهيئة
  .قادر على دفع وتحفيز النمو الاقتصادي المالي التطورمن بلوغ عتبة لا يمكن 

 التعرض لهذه القضية من خلال المطالب التالية:يتم فيما يلي 
 .مويلالمطلب الأول: القانون والت

 .قنوات تأثير القانون في التطور الماليالمطلب الثاني: 

 المطلب الأول: القانون والتمويل
للحديث عن  النظام القانوني والمؤسساتي يقودو  (law and finance)عن القانون والتمويل إن الحديث 

 قوة القانون، التنظيم الملائم ودور النظام الرقابي الإشرافي. 

نات في حيث بين أن التباي ،بدراسة العلاقة بين النمو الاقتصادي والنظام القانوني (Laporta,1997)قام 
حقوق المستثمرين وإجراءات حمايتهم في مختلف البلدان لا يمكن تفسيرها على ضوء الاختلافات في نصيب الفرد 

ثمرين تؤثر على ن درجة حماية المستمن الناتج المحلي الإجمالي بل مرتبطة أيضا باختلاف الأعراف القانونية، ونظرا لأ
يؤثر القانون العام إيجابا على التطور المالي لأنه يحمي الأفراد  1درجة جدب التمويل الخارجي ورأس المال الأجنبي.

في  ةالأطراف المشارككل   ىلد الاعتقادوبالتالي لا يمكن الحديث عن تطور مالي مستمر إلا إذا ساد  ،وحقوقهم
 ية بان هناك وفاء وإنفاد للعهود والعقود.العملية التمويل

                                           
 .41ص. .43-41(.4) 47المجلد  والتنمية.(. الثقة في الحكومة. مجلة التمويل 2010) جنيفييف، فيردييه ؛مارك كوينتن، 1
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 هو حامي حقوق وبالتالي فالنظام القانوني ،لعقود هي أساس الأنشطة المالية والعقد شريعة المتعاقدينا
المستثمرين والمدخرين من خلال إلزامية إنفاذ العقود المبرمة، في المقابل النظام المالي الذي لا يحمي حقوق المساهمين 

ملية مباشر في عفالقوانين وآليات تطبيقها لها أثر  1.التطور المالي يقيد ويعرقلولا يتابع عملية إنفاذ العقود  والدائنين
 ؟الماليالسؤال الرئيسي كيف تؤثر القوانين في التطور و  التنمية المالية.

مصادر  تلافوالتي تنص على أن اخالإجابة عن هذا التساؤل والتمويل دراسة نظرية القانون تسمح لنا  
   التطور المالي في مختلف الاقتصاديات الحديثة. ياتالأعراف القانونية يفسر اختلاف مستو 

  الفرع الأول: أهمية المؤسسات والقانون
إن وجود إطار مؤسساتي ملائم هو أحد أهم العوامل التي تساعد على تحقيق ودعم التطور المالي، فكما هو 

دارة تصر فقط على السياسات الاقتصادية الكلية بل تعد الأمر لأساليب الحكم والإواضح لم تعد قضايا التنمية تق
 على هذا الأساس سادت النظرة مند بداية تسعينيات .ات السليمةالقرار  اتخاذعلى التي تساعد وجودة المؤسسات 

كما تؤكد   2.ناميةالقرن الماضي على أن الضعف المؤسساتي هو أحد أهم أسباب التخلف الاقتصادي في الدول ال
الدراسات أن الأنظمة الديمقراطية التي تملك توليفة من الاستقرار والمؤسسات السياسية عالية الجودة توفر بيئة داعمة 

 ومحفزة للتطور المالي.

لقضية مهمة  رضعالنمو الاقتصادي دون التدفع عجلة أهمية المؤسسات في إلى  ولفي الفصل الأ تم التطرق
أشكال المؤسسات  ة فيجهساسا من أفالنوعية المؤسسية تتمثل  ،المؤسسات ووظائفالتفرقة بين أشكال المتمثلة في و 

القضاء، عدم وجود ملكية للدولة والتي تعرف بالمتغيرات الشكلية، ومن جهة أخرى في  استقلاليةمثل الديمقراطية، 
 استقرارلى لملكية الخاصة، إنفاذ العقود، الحفاظ عا احترامالوظائف التي تقوم بها هذه المؤسسات مثل سيادة القانون، 

 النفس بشأن الفساد والتي تعرف بالمتغيرات الوظيفية. وضبطالأسعار 
اية الملكية الخاصة حم، العقود احتراممثل  لمتغيرات الوظيفيةأو ما يعرف بان الوظائف التي تؤديها المؤسسات إ

 .لمتغيرات الشكليةيعرف باأو ما والثقة أكثر أهمية من أشكال المؤسسات 
ن والدائنين فالمؤسسات التي تحمي حقوق المستثمري ،الماليةفي الترتيبات أهم الأنشطة من هي مثلا فالعقود 

نظام ة وجود وبالتالي ضرور  ،المعاملات المالية لازدهارهذه العقود توفر البيئة الملائمة  ذإنفاعلى من خلال العمل 

                                           
1 Beji, S. (2009). Op cit. P.212. 
2 CHANG, H. (2011). Institutions and economic development: Theory, policy and history. Journal of Institutional 

Economics, 7(4), 473-498. Available from: https://www.cambridge.org/core/services/aop-cambridge-

core/content/view/483B04277F72313E9080AA3264997A93/S1744137410000378a.pdf/institutions_and_econo

mic_development_theory_policy_and_history.pdf.P. 476. 

 

https://www.cambridge.org/core/services/aop-cambridge-core/content/view/483B04277F72313E9080AA3264997A93/S1744137410000378a.pdf/institutions_and_economic_development_theory_policy_and_history.pdf
https://www.cambridge.org/core/services/aop-cambridge-core/content/view/483B04277F72313E9080AA3264997A93/S1744137410000378a.pdf/institutions_and_economic_development_theory_policy_and_history.pdf
https://www.cambridge.org/core/services/aop-cambridge-core/content/view/483B04277F72313E9080AA3264997A93/S1744137410000378a.pdf/institutions_and_economic_development_theory_policy_and_history.pdf
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 Incomplete)فالعقد الناقص  طراف المتعاقدة.ق القانون وفض النزاعات بين الأقضائي فعال يعمل على تطبي

Contract) .1هو الذي يخلق نزاعا لوجود معلومات غير متكافئة بين الطرفين، أو وجود حدود قانونية للتعاقد 

كن الاهتمام لا يم يوالقضائ نظام القانونيلففي ا ،ياالتطور المالي مرتبط بالخصائص المؤسسية شكلا ووظيف
ذه الفعلي لهتطبيق الى دبم يجب أن يكون جل الاهتمام بل من قبل، والتي تم تشريعهافقط بالقواعد القانونية القائمة 

التعهدات وفي  ترامواحالاقتصادية تتوقف إلى حد كبير على الثقة والمعاملات احترامها، فالتصرفات مدى القواعد و 
 المقدرة على الحصول على الحقوق. 

 ،التشريع هو أحد مكونات انفاذ العقود والحقوق الخاصة ولكي تكون القوانين مؤثرة لا بد من إنفاذهان ذإ
 وبالتالي ضرورة وجود مؤسسات وآليات تعمل على ذلك.

  : القانون والتطور الماليلثانيالفرع ا
ور المالي ويات التطساسي يفسر اختلاف مستأالقانونية عامل  أصول التقاليد اختلاف (La porta)حسب 

جميع أنحاء العالم سواء من  تقريبا في نتشرتا التقاليد القانونية التي ظهرت في أوربا الاقتصاديات.في مختلف  المحقق
  الأعمى.حركات الاستعمار وظاهرة التقليد ، خلال الغزو

 2تقوم نظرية القانون والتمويل على الفرضيات التالية:
 ة ونية تعمل على حماية حقوق الملكية الخاصة، دعم الترتيبات التعاقدية الخاصة وحمايالدول التي بها أنظمة قان

حقوق المستثمرين والمدخرين تعرف مستويات عالية من التطور المالي، وذلك من خلال نشاط وكبر حجم المؤسسات 
 .والأسواق المالية

  لموجود بين الدول ا تشرح الاختلافالعالم  نحاءأفي أوروبا وانتشرت في جميع  التي ظهرتالتقاليد القانونية
 .ومستوى التطور الماليالبيئة التعاقدية  المستثمرين،فيما يخص حماية 

حيث ، يةة والهياكل الإشرافية والتنظيمإن أحد أهم جوانب التطور المؤسساتي هو القانون، المؤسسات القانوني
حقوق مل على حماية وتعوتدعم الترتيبات التعاقدية الخاصة،  ،أن الدول التي لها أنظمة قانونية تحمي حقوق الملكية

 ،المستثمرين والمدخرين تكون أكثر تحفيزا للتطور المالي على عكس المؤسسات القانونية التي لا تدعم حقوق الملكية
 3من خلال: عملية التطور الماليتعيق  بالتاليو  ،ولا تسهل عملية الإجراءات التعاقدية الخاصة

                                           
 .142المصري، رفيق يونس. مرجع سابق. ص. 1

 
2 Graff,  M.(2005). Law And Finance: Common-Law And Civil-Law Countries Compared. available from: 

http://hdl.handle.net/10419/50891. P.2.  
3 Mavrotas G. & Khasnobis G (2008). Financial Development, Institutions, Growth and Poverty Reduction. New 

York: Palgrave Macmillan. P. 19. 
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 خول المؤسسات في عمليات التمويل الدوليإضعاف د. 

 .عدم القدرة على التخصيص الأمثل للموارد 

 أين يصبح التغلب على الصعوبات وإيجاد الحلول ،النظام المالي واستقراريعمل القانون على دعم سلامة 
هو نتيجة لمالي ا قابل التخلفالمفالنظام المالي السليم يقلل من مخاطر الأزمات المالية في  ،الأزمة أثناء حدوث نا،مكن

 الحقوق.إنفاذ و شاشة حماية الملكية الفجوة المؤسساتية وه

 ركز الباحثون على مدى ملائمة النظم القانونية للتطور المالي منها:
 درس (Laporta)  علاقة النظم القانونية وتطور الوساطة المالية من خلال مقارنة القواعد القانونية المطبقة
قام بتقسيم النظم القانونية إلى أربع عائلات كبرى هي القانون المدني الفرنسي، القانون المشترك،  دولة. 49في 

القانون الجرماني والاسكندنافي مستخدما عدة معايير لتحديد البيئة القانونية كالمعاملة القانونية والتنظيمية للدائنين،  
لقد توصل في دراسته أن البيئة القانونية المعبر عنها بالقواعد  1لمحاسبية.العقود والمعايير اذ كفاءة النظام القانوني في إنفا

ثير إيجابي على حجم الأسواق المالية للدول محل الدراسة بما فيها أسواق الأسهم والسندات، لها تأ هاذوإنفاالقانونية 
ما وجد أن الدول لة إلى أخرى. كحيث حماية المستثمرين ونوعية إنفاذ القواعد القانونية تختلف إلى حد كبير من دو 

 المستوحاةلك الدول ل ذبفي مقا ،وأقوى للدائنين والمستثمرين أفضلقوانينها من القانون العام لها حماية  المستوحاة
 ل.أققوانينها من القانون المدني الفرنسي تتميز بحماية 

  أما(Levine)  طويل  ثر ذلك على النمو الاقتصاديأفقام بدراسة علاقة البيئة القانونية بالتطور المالي و
 الأجل، وجد أن للبيئة القانونية والتنظيمية أثر إيجابي على تحفيز التطور المالي فالدول ذات النظم القانونية التي تعطي

سطاء أحسن من أداء الو  الشركات يكون لمتطلباتهم منالحالية  كامل القيمةالأولوية لحقوق الدائنين للحصول على  
العقود  ذفاميز بحماية أقل للدائنين، إضافة إلى ذلك بينت النتائج التطبيقية أن إنتت تيذات النظم القانونية ال البلدان

  2مهم جدا في تحديد مستوى التطور المالي.

الدول التي تفرض القوانين بكفاءة عالية وتعمل على إنفاذ العقود بما فيها عقود الحكومة بفعالية يكون أداء 
ر إنفاذ العقود أكثر تساهلا وأقل فعالية، كما أن نشبها  التي يكونالمؤسسات المالية أفضل من الدول الوسطاء و 

 ثر إيجابي على وضع الوسطاء.أالمعلومات المالية الشاملة والدقيقة له 

  أما(Beck) لهيكل التقاليد القانونية وا لاختلاف اساسأمستويات التطور المالي يعود  اختلافأن  فأكد
بعض الدول والتي لها  فيتطور الأسواق المالية  باينالتقاليد القانونية يمكن تفسير ت اختلافسياسي، فمن خلال ال

                                           
1 Mavrotas G. & Khasnobis G (2008).op cit. P.19. 
2 Levine, R. (1998). The legal environment, banks, and long-run economic growth. Journal of money, credit and 

banking. 30 (3). 596-613. Available from: http://www.wiwi.uni-

muenster.de/iw/downloads/Im%20Seminar/ws0708/Literatur%202/11b.pdf. P. 598. 

http://www.wiwi.uni-muenster.de/iw/downloads/Im%20Seminar/ws0708/Literatur%202/11b.pdf
http://www.wiwi.uni-muenster.de/iw/downloads/Im%20Seminar/ws0708/Literatur%202/11b.pdf
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ة ومدة لتكوين الديني والتنوع العرقي والانفتاح على التجارة الدوليفانفس مستويات النمو والتطور التكنولوجي. 
بمقارنتها بين مختلف النظم  (Beck, 2003)كلها متغيرات قام الدولة والبيئة السياسية والهبات الطبيعية   استقلال

فتوصل إلى أن الدول التي تتبع القانون المدني الفرنسي تتميز بضعف مؤسساتها المالية وذلك  ،القانونية السائدة
وتخلف  قل لحقوق  للملكية، حماية أقل لحقوق المساهمين والدائنينأحماية و لضعف الشفافية في البيانات المالية، 

تتميز  ها من القانون العام البريطانينفي مقابل ذلك وجد أن الدول التي تستوحي قواني ،البنوك والسوق المالي
 1.بالشفافية، حماية أكبر لحقوق الملكية وحقوق المساهمين والدائنين إضافة إلى تطور السوق المالي والبنوك

ظم طور المالي إلى دراسات القانون المقارن الذي يصنف الند الباحثون في دراسة علاقة القانون والتنستألقد 
 أو من مؤسسات متماثلة، أو من رموز لغوية مشترك،مستمدة من أصل أو ماض  قانونية كبرىالقانوني إلى عائلات 

 ت التيوالأساليب أو التقنيا مجتمع الإجراءاتأو من  القانون،أو بحكم   التشابه في مصادر  مشتركة،أو مفاهيم 
 الآتي:ك  أو السياسية المتشابهة. وهي أو الاقتصاديةالفلسفية  من المبادئيستخدمها فقهاء القانون والقضاء، أو 

 أو القانون المدني  لعائلة الرومانو جرمانيةا(Civil Law)   هي عائلة تجمع القوانين التي تستمد أصولها
 2.والقانون المدني الألماني من القانون الروماني وفي مقدمتها القانون المدني الفرنسي

  القانون المشتركعائلة (Common Law) هذه العائلة على القانون الانجليزي اختلافا جوهريا  عتمدت
 .على السابقة القضائية كمصدر للتشريع واعتمادهاعن العائلة السابقة كونها من صنع القضاء 

  ظرة خاصةوهي قوانين مبنية على فلسفة ون الاشترا يعائلة القانون. 

 تنفرد هذه العائلة عن العائلات الأخرى من حيث المصدر والخصائص. منه  الشريعة الإسلامية 

تم التركيز على التقاليد القانونية واسعة الانتشار وخاصة في أوروبا والمتمثلة أساسا في القانون المدني  لقد
 3 كمن في:ي ين الأكثر انتشارا في العالمالجوهري بين هذين العائلت المشترك، الاختلافالقانون  ،الفرنسي
  المدني رومانو جرمانية المدرسة أو العائلة  الأكثر شيوعا وانتشارا في دول العالم، وتتكون من   القانونيعتبر

التشريع هو  عتبريثلاث أنظمة قانونية هي القانون المدني الفرنسي، القانون الجرماني الألماني والقانون الاسكندينافي، 
لمصدر الأساسي في القانون المدني حيث تتم صياغة القاعدة القانونية من قبل المشرع كقاعدة عامة ومجردة، فالتشريع ا

لقواعد بإيجاد حل للنزاع )مثلا نزاع تعاقدي( مستندا إلى ا ايعطي أولوية المشرع على القاضي، هذا الأخير يكون ملزم

                                           
1 1 Beck, T.& Demirgüç-Kunt, A. & Levine, R. (2002).Law and Finance: Why Does Legal Origin Matter?. National 

Bureau Of Economic Research: Working Paper 9379.  Available from: http://www.nber.org/papers/w9379.pdf. P. 

22. 

القوانين التي تحكم  ونية وبين القانون المدني كمجموعة منانسة قانونية لمجموعة من النظم القهنا لابد من التفرقة بين القانون المدني الفرنسي كعائلة أو مدر  2 
 لافراد.العلاقات بين ا

3 Siems, M. M. (2007). Legal origins: Reconciling law & finance and comparative law. Centre for Business 

Research, University Of Cambridge. Working Paper No. 321. Available from: 
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.167.5509&rep=rep1&type=pdf. P.3. 

http://www.nber.org/papers/w9379.pdf
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.167.5509&rep=rep1&type=pdf
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وجب البحث عن نية المشرع، على هذا الأساس ينشأ المشرع الإطار  قاعدةونية الموجودة، إذا لم تكن هناك القان
 .العام الذي يتحرك فيه القاضي

  الأحكام القضائية  حيث تكون ،القانون المشترك للتشريع في القضاء هو المصدر الأساسي يعتبرفي المقابل
الهيئات العليا  الأحكام الصادرة عنهي التي تنشئ القواعد القانونية، أين يقوم القاضي بوظيفة تشريعية من خلال 

 يث أن الواقعح والتي تجمع في مجموعات تصبح ملزمة للحكم في القضايا اللاحقة ،التي تشكل السوابق القضائية
أي أن وظيفة القاضي في القانون العام لا تقتصر على تطبيق القانون وفقط كما هو الشأن في  .هو منشأ القاعدة
 .القانون المدني

 سابقا توصلت إلى أن الأصول القانونية لها تأثير كبير على إنفاذ العقود تناولهاالدراسات والتي تم معظم 
وإلزامية تنفيذ الإجراءات التعاقدية بين الأطراف، حيث أن بلدان القانون العام تتسم بدرجة عالية لإنفاذ القانون 

قل وأضعف. إن أهم محددات إنفاد القانون هو أجة عملية الإنفاذ بدر  أين تكونعلى عكس بلدان القانون المدني 
 مستوى الدخل الوطني فالدول الغنية لها درجة عالية من إنفاذ وإلزامية القانون.

 :يتبين أنكخلاصة لنظرية القانون والتمويل 
 جد و التطور المالي من خلال حماية حقوق المساهمين والدائنين، في هذا الشأن  ليةالأصول القانونية تحفز عم

ما يخص القطاع ، أما فيالمشتركقل تطورا مقارنة مع أسواق بلدان القانون أسواق ألقانون المدني لها الابورتا أن بلدان 
 حصائية.إالبنكي فلم تكن هناك فروقات كبيرة ذات دلالات 

  نشاط أسواق و  سهم والدائنين مما يؤثر سلبا على حجمقل لحملة الأأبلدان القانون المدني توفر حماية قانونية
 ،ية في كل من قطاع الصناعات والشركات الكبرىكمما يؤدي إلى زيادة تركز المل ،س المالرأ

  لها علاقة مع مستوى الدخل الوطني ةهذه الأخير  ،القانون ذعلى درجة إنفا تؤثرالأصول القانونية. 

وما هي قنوات  ،التنمية الماليةالأصول القانونية على تأثير  فسريمكن تأساس  أيلكن التساؤل المطروح على 
 والانتقال؟ التأثير

 المطلب الثاني: قنوات تأثير القانون في التطور المالي
 دور مهم في النمو والتطور المالي ويستدل بذلك إلى تطورلها قانون والمؤسسات القانونية اليؤكد نورث أن 

 العمليات التمويلية في الدول ذات النظم القانونية القوية.
ن وجود إطار قانوني ومؤسساتي ملائم يساعد على تحفيز التطور المالي وذلك من خلال التقاليد القانونية إ

لتطورية للأنظمة أعلاه تعتبر الأصول التاريخية وا تم تبيينهوالمصادر التاريخية للقوانين السائدة في دولة ما. فكما 
ية أساس الأنشطة تعتبر الترتيبات التعاقدحيث  المالية.بين مستوى تطور الأنظمة التشريعية هي مصدر الاختلاف 

المالية وبالتالي فالنظم القانونية التي تحمي حقوق المساهمين والدائنين وتعمل على إنفاذ العقود هي أنظمة قانونية محفزة 
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ري ما هي الآليات هللتطور المالي أكثر من النظم التي لا تحمي حقوق المساهمين والدائنين بشكر كبير. والسؤال الجو 
  ؟التطور الماليتحفيز  القانونية علىالتي من خلالها تعمل التقاليد والنظم 

تويات التطور مس تباينحسب نظرية القانون والتمويل اختلاف مصادر الأعراف والتقاليد القانونية تفسر 
ية التمويلية ومن ثم القانون على العمله النظرية آليتين من خلالهما يؤثر ذتقترح ه .المالي في الاقتصاديات الحديثة

 وجود ينفي مقابل ذلك يؤكد بعض الاقتصادي 1لية السياسية والآلية التكيفية.الآليتين هما الآ ذينالتطور المالي. ه
 .والمتمثل أساسا في الرأس مال الاجتماعي التطور الماليله أثر إيجابي على و عامل آخر مكمل للنظام القانوني 

 .الاجتماعيالمطلب التركيز على ما يلي: القناة السياسية، قناة التكيف ورأس المال يحاول هذا 

 الفرع الأول: القنا  السياسية
حسب هذه القناة فإن التقاليد والأعراف القانونية تختلف حسب الأولوية التي تعطيها لحقوق الملكية الخاصة 

ما إلى تنص على أن القانون العام أو المشترك البريطاني كان دائوحقوق المساهمين، فالأدبيات المقارنة لأصول القانون 
نين التي مثال عن القوا وجانب أصحاب الحقوق الخاصة ولم يكن في يد الحكومة أو السلطة. هذا النظام القانوني ه

 ع الخاص،ا لحقوق الملكية الخاصة مما يساعد على تسهيل عملية إبرام العقود بين كيانات القط امتيازاتتفضل منح 
د النظم القانونية لذلك تج ،في المقابل نجد أن القانون المدني الفرنسي مبني على هيمنة الدولة وتمجيد سلطة الحكومة

وهو  أكبر لحقوق الدولة والحكومة على حساب حقوق الملكية الخاصة امتيازاتالتي تستند على القانون المدني تمنح 
 2الية.ما يؤثر سلبا على إنشاء العقود الم

إن تقاليد القانون المدني يمكن تفسيرها بالرغبة في وضع مؤسسات تعزز من دور وقوة الدولة والحكومة في 
مقابل تحديد دور السلطة القضائية، حيث أن هذه التقاليد تحمي حقوق الحكومة أكبر من حماية حقوق المساهمين 

لتاريخية كان دائما إلى جانب أصحاب الملكية الخاصة صوله اأوالدائنين. من جهة أخرى القانون العام ومن خلال 
 3.من خلال تشكيل قوة موازية لمصالح الحكومة

العام  وبالتالي فالدولة التي تستوحي قوانينها من القانون ،تشكل حقوق الملكية الخاصة أساس إنشاء العقود
ملية تمويل ع يسهل الأنجلوسكسونيظام النومرد ذلك أن  ،يكون لها أثر إيجابي على تطور وسلامة نظامها المالي

المؤسسات من السوق المالي ويحفظ مصالح عارضي الأموال وخاصة صغار المدخرين، إضافة إلى حماية المستثمرين مما 
 يؤدي إلى تنوع وعدم تركز رؤوس الأموال وبالتالي زيادة سيولة السوق المالي.

                                           
1 Beck, T.& Demirgüç-Kunt, A. & Levine, R. (2002).op cit.  P.2. 
2 Arner D.(2007). Op cip. P.48. 
3 Graff, M. (2008). Law and finance: Common law and civil law countries compared—An empirical critique. 

Available from :  http://www.econstor.eu/bitstream/10419/50891/1/484751042.pdf. p 2. 

http://www.econstor.eu/bitstream/10419/50891/1/484751042.pdf
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ين عارضي القانون المدني تتطلب دخول مؤسسات كوسيط ب دول التمويلية فيفي المقابل فإن تأمين العمليات 
 وبالتالي تعمل الوساطة على تعويض ضعف وهشاشة العقود من خلال عملية الإشراف المباشرة. ،وطالبي الأموال

وهذا ما يفسر تطور السوق المالي في الدول ذات القانون المشترك، في حين نجد البنوك تحل محل السوق في الدولة 
 تتبنى القانون المدني الفرنسي.التي 

إذن يمكن تفسير الآلية السياسية لتأثير القانون على التطور المالي من خلال دراسة الاختلافات الموجودة في 
و دلالة كبيرة ذلها دور حاسم و  هذه الاختلافاتالنظم القانونية حول أولوية حقوق الملكية الخاصة أو حقوق الدولة، 

 .الدخلتقاربة في مستويات الميات التطور المالي في الدول الحديثة و و ستم تباينفي تفسير 

يعمل القانون العام على حماية أكبر للملكية الخاصة للملاك على حساب الملكية العامة  ،كخلاصة لما سبق
التطور ن ثم ل ومالتمويثار غير مباشرة على آوبالتالي العمل على زيادة ثقة المساهمين الخواص مما يؤدي إلى إحداث 

لى يرسخ القانون المدني الفرنسي مبدأ قوة الدولة وأولوية الملكية العامة والتي تتجسد في سيطرتها ع المالي، في المقابل
 التشريع وإصدار القوانين.

 الفرع الثاني: قنا  التكي 
التطور  علىتها قدر  راجع أساسا إلى الماليالتطور  علىالقانونية التقاليد  تأثيرتؤكد هذه الآلية على أن 

 ذتنفي مرونةأهمية  ربقدكبيرة ذو أهمية  القانوني  النظاميصبح هنا لا والتكيف مع التغيرات الحاصلة في المجتمع، 
هذه العملية تحدد  Process of law making(،2(القدرة على التكيف تعني عملية صنع القوانين  1.القوانين

 حاسم في إحداث تنمية مالية ورفع معدلات، وهو أمر دية والاجتماعيةظروف الاقتصالتغير القدرة الاستجابة 
 الشمول المالي.

 ،لقضاءمن القانون العام المبني على أحكام ا المستوحاةالنظم القانونية تؤكد أدبيات القانون المقارن على أن 
نسي المبني على القانون المدني الفر  من المستوحاةمرونة من القوانين  أكثرللقانون  اأين تكون السوابق القضائية مصدر 

لا إلى الطبيعة الدراسات الحديثة التي تربط التطور المالي بالنظم القانونية تستند أص المكتوبة. القواعد القانونيةالتشريع و 
 ثابتةالابل الطبيعة الة في مقبحالتطورية للقانون العام والقدرة على التكيف مع الاحتياجات المتجددة للمجتمع حالة 

تيبات قل مرونة على التكيف مما يؤثر سلبا على تعزيز التر أالقانونية  قواعده أين تكون ،المدني والصارمة للقانون
 وبالتالي إعطاء مستوى أقل للثقة اللازمة لإنجاز المعاملات المالية. ،التعاقدية والمستجدات الحاصلة بين الأعوان

 نون العام من خلال منحهم حرية التصرف وقدرتهم في إلغاء القوانينإن الأهمية التي يحتلها القضاة في القا
غير الكفؤة التي لا تتماشى مع المستجدات الحاصلة والحديثة وتعويضها بقوانين وقواعد أكثر كفاءة يعزز العملية 

                                           
1 Beck, T.& Demirgüç-Kunt, A. & Levine, R. (2002). Op cit. P. 11. 
2 Grassa, R., & Gazdar, K. (2014). Law and Islamic finance: How legal origins affect Islamic finance 

development?. Borsa Istanbul Review, 14(3), 158-166. P.160. 
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عملية ة وغير لائممفمع تغير الظروف الاقتصادية تصبح بعض القوانين غير  ،التعاقدية ومستوى الثقة في الاقتصاد
لك نجد أن بعض الحديثة، في مقابل ذ والظروفالعولمة  مما يستدعي تغييرها بقواعد قانونية تستجيب لمتطلبات

الأنظمة القانونية تعمل على رفض إجراءات المحاكم في حل النزاعات مما يصعب عملية تغيير القوانين التي لا تتماشى 
م دراسة آثارها حتى يت التشريعية كاملةالعملية رة العودة للمشرعين و رده إلى ضرو وذلك م ،مع المستجدات بسرعة

 بقواعد قانونية جديدة.  ستبدالهااإمكانية  السلبية ودراسة
وبالتالي  ، السطوربين الفرنسي القاضي يطبق القانون وفقط وليس له الحق في قراءة ماالمدني حسب القانون 

ل حيث يسود مبدأ القرارات" ذات النظرة الحاذقة مرفوضة" وهو مبدأ جع ،ةرفض التفسير والتأويل للقواعد القانوني
لية مع المستجدات الما من القانون المدني الروماني أنظمة صارمة أثرت سلبا على تطور النظم المستوحاةالنظم القانونية 

  العالمية.
  :قانونية على التطور الماليالقانون والنظم ال يؤثرالقناة السياسية والقناة التكيفية إذن من خلال 

  ساس ة بين الملكية العامة والملكية الخاصة، على هذا الأنتركز القناة السياسية على قوة الدولة من خلال المقار
نجد أن التقاليد القانونية التي تميل إلى الملكية العامة مقارنة بالملكية الخاصة تمنع وتحد من تطوير حرية وتنافسية 

 .يةالأسواق المال

   تركز قناة التكيف على عملية صنع القواعد القانونية وإنشائها، فالتقاليد القانونية الأكثر مرونة والقادرة
جديدة من خلال سرعة إلغاء القوانين غير الفعالة واستبدالها  احتياجاتعلى التكيف مع تغير الظروف وظهور 

 .بأخرى أكثر فعالية تحفز عملية التنمية المالية

  فالمبالغة  ،مة القانونية الصارمة غير القابلة للتكيف والأقل مرونة تعمل على تثبيط عملية التنمية الماليةنظالأ
حسب خبراء القانون في الدرجة الشكلية للنظام القانوني يحد من قدرته على تصغير الفجوة بين الاحتياجات 

 1.ارية لهيالتعاقدية للاقتصاد وبين الطبيعة المع

اكوب على الاجراءات القانونية المستعملة في بعض الدول من الاعتماد على مجموعة من المؤشرات  في دراسة لج
دلة كانت النتائج أن الأ استخدامكالحاجة إلى التمثيل القانوني والوثائق المكتوبة، التبرير القانوني للشكوى وحدود 

 2.دان القانون العامبلدان القانون المدني تعتمد وتركز على النهج الشكلي أكثر من بل

 الفرع الثالث: الرأس مال الاجتماعي
في الاقتصاد أهمية كبيرة حيث يعتبره الدارسون بالغراء الذي يعمل على  الاجتماعيال المموضوع رأس  ثارأ

 تلحيم المجتمع.

                                           
1 Graff, M. (2008) .op cit. p 2. 
2 Siems, M. M. (2007).op cit. p.4. 
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ل مادية ا، هذا الأخير هو أقل صور رأس المجتماعيوالاطبعا يقسم رأس المال إلى رأس المال المادي، البشري 
من  امجموعة العلاقات والروابط الاجتماعية التي تنمو في إطار شبكة اجتماعية معينة تحكمها عدد"ويعرف بأنه: 

 1".القيم والمعايير كالثقة والاحترام المتبادل ومبدأ الالتزام والتعاون

 في التي تمكن المشاركينصائص الحياة الاجتماعية كشبكات القواعد والثقة "خ بــــــــ (Putnam)يعرفه كما 
فهو يجسد مقومات التنظيم الاجتماعي والتي تتمثل  2،"العمل بفعالية أكبر وذلك من أجل تحقيق أهداف مشتركة

 التي تساهم في تحقيق التطور داخل المجتمع سواء على مستوى الأفراد أو الجماعات.  لاحمفي الثقة والتعاون والت

بوجود مجموعة من القواعد غير الرسمية والمعايير المشتركة بين أعضاء بــــ " (Fukuyama)في حين يعرفه
 .3"المجموعة التي تسمح بالتعاون فيما بينهم

إنما يتكون و  ،إذن الرأس المال الاجتماعي لا يكونه فردا بذاته كما هو الحال في الرأس المال المادي والبشري
ء، ومن أهم المعايير التي تساعد على إنتاجه الإخلاص، الولا ،يهفي إطار جماعة أو فريق يقبل الأفراد بالانضمام إل

 المعايير تعمل على تكوين رصيد أو درجة عالية من الثقة في الاقتصاد والحكومة يكون بالمثل، هذهالتعاون والمعاملة 
لتجارية والمالية إضافة إلى ا على المتغيرات الاقتصادية والمالية نتيجة تيسير وتسهيل المعاملات الاقتصادية، اأثرها إيجابي

 تخفيض تكاليف المعاملات.
ات والمنظمات ت الشركالكثير من الدراسات ربطت بين درجة الثقة السائدة في المجتمع وبين تواجد كبريا

ء لى معاقبة وإقصامن رأس المال الاجتماعي يؤدي إ امرتفع اإن رصيد الي التأثير الايجابي على البنية المؤسساتية.وبالت
أي شخص يحيد عن مجموعة المعايير والتقاليد الاجتماعية المتعارف عليها والتي ثم اكتسابها نتيجة عملية التراكم 

 المتواصلة.
و أن ، وأصل وجود العلاقة هالتطور الماليمعظم الدراسات تربط بين رصيد رأس المال الاجتماعي ومؤشرات 

امه. ففي درجة مرتفعة من الثقة لإنشاء العقد، تنفيذه والامتثال لأحك العقود المالية بين الدائنين والمدينين تتطلب
، من أجل (t+1)في الفترة  سترجاعهاعلى أمل  (t)من المال للمدين في الفترة  اأي عقد مالي الدائن يحول مبلغ

 .، تأمين.....تحداث العارضة تضاف مجموعة من الشروط للعقد المالي لإتمامه والوفاء به مثل وجود ضماناتجنب الأ
رغم ذلك وفي بعض الأحيان تفقد الضمانات أهميتها لعدم كفاية الترتيبات والقوانين التي يجب مراعاتها كإعسار 

ي إضافة إلى غياب نية احترام بنود العقد وتنفيذ شروطه. هنا تلعب الثقة والرصيد المرتفع لرأس المال الاجتماع ،المقترض

                                           
 .19. ص.(1العدد)ودراسات. مجلة أبحاث  . القاهرة:دور المجتمع المدني في تكوين رأس المال الاجتماعي. محمد علي ،إنجي 1 

2 Thiébault, J. L. (2003). Les travaux de Robert D. Putnam sur la confiance, le capital social, l'engagement 

civique et la politique comparée. Revue internationale de politique comparée. Available from: 

https://www.cairn.info/revue-internationale-de-politique-comparee-2003-3-page-341.htm.  
3 Beji S. Op cit. P.232. 

https://www.cairn.info/revue-internationale-de-politique-comparee-2003-3-page-341.htm
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ة هو نتيجة وجود آليات هذه الثق ،تطوير نشاط البنوك والسوق الماليز النشاطات المالية و في تحفي اوإيجابي اكبير   ادور 
 صيل الحقوق.ومن ثم تح الالتزاماتالعقود وتنفيذ  واحترامتعمل على تطبيق  في أغلبها غير شكلية ومؤسسات
فراد والمواطنين قة بين الأتعمل مؤسسات القطاع العام التابعة لإشراف الدولة وإدارتها على تدعيم مستوى الث 

 جتماعيةامن خلال إدارة العلاقة بينهم وهو ما يعرف برأس المال الاجتماعي الرسمي. كذلك وفي ظل وجود علاقات 
رير عقود المعاملات المالية والتجارية دون اللجوء إلى كتابة وتح تسير ،التراكميةوقيم متعارف عليها نتيجة العملية 

ك الوقت والجهد والمال وبالتالي تنخفض تكلفة المعاملات، وهو ما يعرف بالرأس المال قانونية معقدة تستهل
 1.غير الرسميالاجتماعي 

إذن امتلاك رصيد مرتفع من الرأس المال الاجتماعي يعمل على تحسين مستوى التطور المالي من خلال تنشيط 
رصيد مرتفع مثل في كيفية الوصول وتعزيز درجة ثقة و وتعميق القطاع المالي. وهذا ما يقودنا إلى طرح سؤال جوهري يت

 من الرأس المال الاجتماعي يعمل على تنشيط الأداء الاقتصادي وتنشيط القطاع المالي.

رصيد مرتفع من الرأس المال الاجتماعي هو عبارة عن الحديث عن جودة وتطور المؤسسات  نإن الحديث ع
ة به يستعمل العديد من المؤشرات مثل التحول والاستقرار السياسي، نسبولحسا ،والذي يعرف بمؤشر الأداء المؤسسي

وقراطية. إن لجمعيات، رد الفعل على البير لالمواطنين  نتساباالمشاركة في الانتخابات، أهمية المجتمع المدني ومدى 
الثقة في  نالعمل على تحسين هذه المؤشرات تعمل على رفع رصيد رأس المال الاجتماعي وبناء مستوى عال م

 الحكومة سوف يكون له أثر إيجابي على الأداء الاقتصادي ومن ثم التطور المالي وذلك من خلال:
 على رفع معدل التخصيص الأمثل للموارد وخاصة فيما يخص المحافظ المالية فوجود درجة عالية من  العمل

 ،ستثماراتلااالثقة تساعد العائلات والمؤسسات على تنويع المحافظ المالية وتنويع 

  زيادة معدل التعامل بوسائل الدفع المكتوبة مثل الشيك، فمستوى عالي من الثقة يرفع نسبة التعاملات
 .لإقراضياالنشاط  الائتمان وزيادةبالشيك وبالتالي زيادة قدرة النظام البنكي على منح 

ام القانوني تطور المالي، فالنظإذن خلاصة لما سبق يتضح لنا العوامل المؤسسية ضرورية وأحد أهم محددات ال
السائد يعد من بين أهم العوامل المؤسسية الضرورية التي تحفز التطور المالي من خلال حماية الأفراد من الدولة، فكلما  

ك مستوى وزيادة كذلبالعهود يسود الاعتقاد لدى الأفراد والمؤسسات بالوفاء  قوةكانت حقوق الملكية محمية ب
 . ومن ثم حدوث التطور المالي ومن تم زيادة نشاط القطاع المالية والاقتصاد التطور في الحكوم

بعد تحديد محددات التطور المالي وأهم الدعائم المسبب له، نحاول فيما لي التطرق لموضوع أثر الكثير من الحبر 
 .يخص العلاقة التفاعلية بين التمويل والنمو الاقتصادي

                                           
 .28محمد علي، مرجع سابق، ص. ،إنجي1 
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 خلاصة الفصل
على ، سين مستواهدعائم التي تساعد على تحالجوانب وال المالي وأهمالتطور  لماهيةلتعرض تم االفصل في هذا 

 كانت عملية تم المالي ومناسات الكبح المالي وآثارها السلبية على آليات عمل النظام يهذا الأساس تم التطرق لس
 الي.تطوير م ثليات وإحداالآ إعادة وتفعيل هذهجل لأالطريقة المثلى حسب ماكنون وشو  المالي التحرير

عمق المالي ، على هذا الأساس الهالتطور المالي مفهوم متعدد الجوانب ولا يمكن لمؤشرات كمية من تحديد طبعا
تاحة يشرح لنا أحد أبعاده والمتمثل في نشاط وفعالية المؤسسات المالية، في المقابل الشمول المالي يشرح لنا معدل الإ

لاستقرار المالي أحد بالإضافة إلى ذلك يعتبر ا قدار توفر الخدمات المالية المناسبة وبأقل تكلفة.المالية في الاقتصاد وم
 ستقرار.اللااعلى تحجيم مخاطر وتقليل تكاليف  القادرالمالي فالنظام المالي السليم هو أهم أبعاد التطور 

 م يوفر المؤسساتملائإطار مؤسساتي  الأخرى، فوجود الجوانب والمحدداتإن عملية التطوير المالي تتطلب فهم 
الداعمة والمكملة لعملية حماية الحقوق وإنفاذ العقود مما يؤدي إلى رفع مستوى رأس المال الاجتماعي وزيادة الثقة في 

لال الأصول التطور المالي من خمستويات تباين تفسير مستوى  التمويل والقانونإن نظرية  والحكومة.الاقتصاد 
لحقوق وتعمل ايث تعتبر الترتيبات التعاقدية أساس الأنشطة المالية وبالتالي فالنظم القانونية التي تحمي ح ،القانونية
نظمة لأكما أن ا  .قوقالحهذه للتطور المالي أكثر من النظم التي لا تحمي  وداعمةمحفزة العقود هي أنظمة  إنفاذعلى 

ؤثر سلبا في رأس المال مع المتطلبات الحديثة للترتيبات التعاقدية ت غير القابلة للتكيفالمرونة  الصارمة ضعيفةالقانونية 
  . وإحداث تخلف مالي يةعملية التمويلالعلى تثبيط  ثم تعملالاجتماعي ومستوى الثقة ومن 
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 تمهيد

لعمليات المالية خطرة تكاليف الوصول للمعلومات تصبح ا ارتفاعو تكاليف المعاملات  ارتفاعظل في  
وهذا بسبب عدم وجود الثقة بين الأطراف، عدم وجود حماية كافية للحقوق. إضافة إلى قلة الطرق  ومكلفة جدا

 .ومحدودية السوقلتخفيض تكاليف تنفيذ الصفقات مما يؤدي في الأخير إلى كبح ريادية الأعمال 
يبات وخلق الترت الاختلالاتهذه الوضعية تولد الحوافز لبزوغ مؤسسات تعمل على التخفيف من هذه 

  يتم:المالية المناسبة التي بواسطتها 
 توفير وتيسير عملية الحصول على المعلومات. 

  تخفيض تكاليف المعاملات )تكلفة الحصول على بائع/مشتري، تكلفة الحصول على
 .مدخر/مستثمر...(

 .إنفاذ العقود وحماية الحقوق بين الأطراف 

المعاملات من خلال تخفيض تكلفة الحصول على  إذن هذه المؤسسات تمارس عملية السيطرة على تكلفة
 إلى تخفيضها والالتزام بها، إضافة ذالمعلومات وتوفيرها ومن تم تسهيل عملية إبرام الصفقات ومتابعة شروط تنفي

 تكلفة إجراء معاملة ما أكبر من المكاسب التي تحققها فإن هذه المعاملة لن تتم. تكونفلما  ،المعاملاتتكلفة 
المؤسسات لا تستطيع وحدها توفير البيئة الآمنة للمعاملات المالية ما لم يكن هناك طرف ثالث يحدد  طبعا هذه

يتم العقود المالية والتي من خلالها و  يادة القانون وقوة إنفاذ القوانينفي البعد المؤسساتي كس قواعد السلوك والمتمثل
لها آثار الحقوق التعاقدية  حمايةاليف وتوفر المعلومات و ض التكيتخففالحقوق.  تعاقدات، إنفاذها وحمايةال إجراء
التعرض لعلاقة التطور المالي  الفصليحاول هذا عمال. على توسع العمليات المالية وازدهار ريادية الأ إيجابية
 ي من خلال المباحث التالية:الاقتصادوالنمو 

 .والبيئة التمكينية يالاقتصادو مالنالتمويل،  المبحث الأول:
 .التطور المالي والنمو، العلاقة السببية وقنوات الانتقال المبحث الثاني:

 .أنظمة الدول النامية واستراتيجية زيادة مستوى التفاعل المبحث الثالث:
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 والبيئة التمكينية  يالاقتصادو مالن الأول: التمويل،المبحث 
تباع ا، ولهذا يتطلب على الخدمات الماليةعرض والطلب الكما رأينا سابقا يتطلب التطور المالي التوسع في 

زيادة كفاءة أداء النظام لالأجانب و  ينليالمح مشاركةتشجيع لسياسات تعمل على تصميم أنظمة تهدف بالأساس 
البيئة التمكينية والنمو و ستوى التفاعل بين التمويل، لمحفزات زيادة ميحاول هذا المبحث التعرض  المالي.

 خلال التعرض للمطالب التالية: وذلك من ،يالاقتصاد
 .المطلب الأول: أهمية البيئة التمكينية في زيادة مستوى التفاعل

 .يالاقتصادالمقاربة النظرية لعلاقة التمويل والنمو المطلب الثاني: 
 ي )المقاربة الوظيفية(.الاقتصادوظائف النظام المالي وأثرها على النمو  المطلب الثالث:

 ول: هميية البيئة التمكينية ي  يادد  مستوى التفاعلالمطلب الأ
 ،يالاقتصادداء المالي ومن تم تأثيرها على تخفيف حدة الفقر وتسريع النمو هناك عوامل كثيرة تشكل الأ

 وإنفاذها ومنثر على تكاليف المعاملات المالية وتنظيم الشركات وكتابة العقود ؤ فالنظام القانوني وتنظيم المحاسبة ت
والنظم الضريبية تؤثر على الحوافز التي تواجه  الإشرافو ، أن التنظيمإضافة إلى  .الاقتصادتمويل ية تم تحسن عمل

ه المكونات تشكل بيئة مواتية ذس المال. طبعا هأالمديرين التنفيذيين للمؤسسات المالية والمشاركين في أسواق ر 
لة دور فعال في تشكيل العملية التمويلية من خلال تسيير كما أن للدو   ،للتمويل والتخصيص الأمثل لرأس المال

 المصارف المملوكة للدولة، تخصيص الإعانات وخاصة للأسر الفقيرة وإصدار سندات الخزينة.

 النمو  –الفرع الأول: علاقة التمويل 
عل ي نستعرض المخطط التالي والذي يبين مستوى التفاالاقتصادلفهم طبيعة علاقة التمويل بالنمو 

 والتمويل. والاجتماعيةية الاقتصادوالعلاقة التشابكية بين التنمية 
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 مويلت التشابكية بين التنمية والتالعلاقا:1 -3الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 

  
 التطور الماليمستوى  ية والاجتماعية وبينالاقتصادالشكل أعلاه مستوى التفاعل بين التنمية  يوضح

والاستقرار يتحسن مستوى  كفاءةالالمالية،  الإتاحةمستوى و العمق المالي،  تحسينمن خلال ف ،)التنمية المالية(
تحسين وتحقيق النمو المستدام والتقليل من تؤدي في النهاية إلى  والتي ،نظام التمويلفعالية  تزيدو داء المالي الأ

 .الرعاية الاجتماعيةو  وتحقيق التنمية ،الفقر

Source: World Bank (2012). Global Financial Development Report 2013: 

Rethinking the Role of the State in Finance. Washington, DC. Available from: 

https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/11848 License: CC BY 3.0 

IGO. P.21.  

 التنمية الاقتصادية الاجتماعية
 (الرعاية الاجتماعية )النمو المستدام والحد من الفقر

 حصيلة التطور المالي:
 العمق المالي

 الوصول

 الفعالية

 الاستقرار

 وظائف النظام المالي     
 المعلومات حول الاستثماراتنتاج إ

 تخصيص رأس المال
رصد الاستثمارات وممارسة حوكمة 

 الشركات
 تسيير المخاطر وتجميع المدخرات
 تسهيل تبادل السلع والخدمات

 سياسات القطاع العام
 طار سياسات الاقتصاد الكليإ -

 نظام سعر الصرف والسياسة النقدية -

 س المالأر  وضوابط الضريبيةالسياسة  -

 الاجتماعيس المال أطار القانوني ور الإ -

 التركز في النظام -

 عملات التدويل ومستوى التعامل بال -

 سياسات القطاع المالي
الكلي، و  الجزئيالتنظيم على المستوى  -

 الخطة المالية وسير الأعمال

التدخلات المباشرة )ملكية الدولة،  -
 توفير السيولة( الإعاناتضمان 

 التمويلية السياساتالمنافسة في  -

 تعزيز البنية المالية التحتية والتكنولوجية -

 تهيئة البيئة التمكينية

 

 التطور المالي
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تتمثل في سياسات ة التمكينية والتي بالبيئ فعالية أي نظام مالي مرتبطةما يلاحظ من الشكل أعلاه أن 
في المخطط أعلاه  الشكلبسط لتمويل نالدور الإيجابي ل شرححتى يتسنى لنا ، القطاع المالي والسياسات الأخرى

 التالي: التوضيحي
 : الدور الإيجابي للتمويل2 -3الشكل رقم 

 
 

 
 
 
 

  
 
 
 
  

 
 

القطاع اسا من المؤسسات والبنية التحتية: دور النظام المالي والمتكون أسيتضح  الشكل أعلاهمن خلال 
ا الدور يتمثل أساسا في سد الفجوة بين تدابير السياسة ذ، هوالنظام القانوني والمحاسبي الإشرافو التنظيم، و المالي، 

ي والتخفيف من حدة الفقر وبالتالي توسيع نطاق الاقتصادالعامة للدولة والأهداف النهائية المتمثلة في النمو 
التطور المالي ومن خلال مؤشرات العمق المالي، الوصول والكفاءة والاستقرار بمثابة إن  .يةالاقتصادالفرص 

ه الأهداف الوسيطة لها صلة واضحة بالسياسة ذطبعا ه .هداف وسيطة للوصول للهدف النهائيئط أو أوسا
ومن جهة أخرى بضرورة توفر بيئة مواتية للتمويل من خلال وضوح سياسات  ،النقدية ومحاربة التضخم من جهة

شف المعلومات المالية والمحاسبية على كية والنظم المحاسبية والقانونية التي تعمل الإشرافلمالي والممارسة اقطاع ال
 إنفاد العقود.و 

 

 الأهداف النهائية العامة تدابير السياسة
 

 العمق المالي -

 الوصول -

 الفعالية -

 الاستقرار -

 

 أهداف وسيطة

ك نسياسات الب
 المركزي

 السياسات العامة
 محاربة التضخم

 ميزات البنية
 التحتية

 المصدر: من إعداد الطالب
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 خصائص الأنظمة المالية الفعالة: الفرع الثاني
 والاستقرار.كفاءة الوصول، الو بأربعة خصائص أساسية: العمق المالي،  ةتتميز الأنظمة المالية المتطور 

 المالية الفعالةالأنظمة :خصائص 3 -3الشكل رقم 

 
Source: World Bank (2012). Global Financial Development Report 2013. Op cit. 

P.6. 

الأسواق  الطريقة الأكثر شيوعا لتوصيف النظام المالي تتم عبر قياس حجم المؤسسات المالية أو العمق المالي:ه.
ي دراسة فف داء النظم المالية.البعد يقيس حجم وأ هذا الوطني كما رأينا سابقا، الاقتصادإلى حجم نسبة  المالية

فسر نسبة من خلاله  ذيوالكبيرة فيما بين الدول   اختلالاتا المعدل يعرف ذبين أن ه (levine) قام بها 
  2010-1980ا المعدل خلال الفترة ذحيث وجد أن نسبة ه الدول،بين  في معدلات النمو المحققة باينالت

ستراليا أفي كل من  %85في كل من أنغولا، كامبوديا في المقابل تجاوزت النسبة حدود  %10 كانت أقل من
 1والصين والمملكة المتحدة.

                                           
1 World Bank (2012). Global Financial Development Report 2013: Rethinking the Role of the State in Finance. 

Washington, DC. Available from: https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/11848 License: CC BY 

3.0 IGO.  P.24. 

التطور المالي 

الأسواق المالية 
Markets

الاستقرار
Stability

الفعالية 
Efficiency

الوسطاء الماليون 
Financial Intermediares

الوصول 

Access

العمق المالي 
Depth 
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سواق : كما رأينا سابقا التمويل لا يتمحور فقط حول حجم المؤسسات والأالمالي شمولالوصول هو ال.ب
التي تعرضها هذه  قدرة الأفراد والمؤسسات للوصول إلى الخدمات المالية بل يتجاوز إلى ،الاقتصادالمالية في 

ية، فزيادة فرص الوصول الاقتصادة بالتنمية طالمالي مرتب شمولالا نجد أن مؤشرات قياس ذوعلى ه المؤسسات،
 إلى الخدمات المالية يعزز من العمق المالي وبالتالي زيادة معدلات الرفاه والحد من الفقر.

على أن زيادة معدل الوصول للخدمات  أكدا (Beck et Demirgüç-Kunt,2007) راسة لــــــفي د 
هنا لا بد من التأكيد  1نافسة ويعزز الطلب على اليد العاملة.يزيد من حدة المو  يالاقتصادالمالية يسرع في النمو 

بل يتعدى الأمر لنوعية الخدمات  ،شكالهأي شكل من ة ليست فقط في الوصول للتمويل أو ألأعلى أن المس
متلاك حساب بنكي مهم لكن الأهم أن إن ا .لاحتياجاتهممتها ءسسات ومدى ملاالمالية المعروضة للأفراد والمؤ 

 ظلففي  تمع،تكون هناك معدلات فائدة تنافسية، خدمات دفع موثوق فيها ومتلائمة مع معتقدات وثقافة المج
سالبا أداء النظام المالي يتأثر قصاء المالي من الإمرتفعة  تقابلها معدلاتوالتي  الشمولمن يات منخفضة مستو 

 وبالتالي إضعاف العلاقة التفاعلية بين التمويل والنمو.

تكاليف  ارتفاعحتى يكون النظام المالي كفء لابد من القيام بوظائف الوساطة المالية بأقل تكلفة،  الكفاء :.ج
يجابا على تحسن أداء النظام إالجيد للوظائف ينعكس  ذدارات. فالتنفيوالمؤسسات والإ الأفراد المعاملات يتحمله

 المالي وبالتالي زيادة مستوى تطوره.

وذلك راجع لرفع القيود  ،ريا وتوسعا سريعاذشهد المجال المالي في السنوات الأخيرة تغيرا ج ستقرار:الا.د
ذا أدى إلى هكل إضافة إلى التقدم الكبير في تكنولوجيا المعلومات.   ،المالي التحريرسياسات  وانتهاج التنظيمية

أسواق وأدوات مالية جديدة إضافة إلى زيادة سرعة  استحداثو س المال وزيادة مستويات تدفقه، رأ انتشارتوسع 
بعاد الثلاثة للتطور المالي: العمق، على الأ اإيجابي اه التغيرات كان لها أثر ذالمعاملات المالية. ه ذمعالجة وتنفي

استقرار النظام على البعد الرابع للتطور المالي والمتمثل في  اسلبي اثر أ لهاكان الوصول والكفاءة لكن في المقابل  
فعلى سبيل المثال التوسع في منح  ،يةالاقتصادعلى النمو والتنمية  للتمويلبية ايجثار الإمما قلل من الآ المالي

وارتفاع معدل المالي على الشمول كمؤشر جيد   هاعتبار ضافة إلى إ ،ابيا على مستوى العمق الماليإيجؤثر القروض ي
 أزمة.لدخول النظام المالي في  الكن في المقابل قد يكون سبب ،المالية والفعالية البنكية الإتاحة

                                           
1 Ibid. p.26. 
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 حيث ،على القطاع الحقيقيالإيجابي  الأساسية للتطور المالي القادر على التأثير هذه الخصائصتعتبر  
هداف النهائية المسطرة والمتمثلة طبعا في تحقيق وصل بين السياسات العامة التي تقوم بها الدولة والأ يكون كحلقة

الوسطاء  ساسيتينالأ تينبعاد بمصفوفة تطور النظام المالي ذو المكونه الأذالنمو المستدام ومحاربة الفقر. تسمى ه
  نموذج الهيكل التمويلي.والتي على أساسهما يتحدد  اليوالسوق الم

التطور المالي، هذه البيئة  من وجود بيئة مساعدة ممكنة لتعزيزل وتحقيق هذه الأبعاد لابد و طبعا للوص
 ي. الاقتصادضرورية وهامة جدا لتحسين مستوى التفاعل بين التمويل والنمو 

 اليالبيئة التمكينية للتطور المالفرع الثاني: 
 ن خلال:مي والتي تتحقق الاقتصادالنمو و  التمويللتفاعل بين اتهدف إلى زيادة مستوى  
  عليه الإشرافلمالي و ا القطاعوهام في تنظيم  دور واسعللدولة  ،على القطاع المالي الإشرافالتنظيم و، 

الخاصة جيدة وفعالة. فالتنظيم الجيد يحتاج إلى تشجيع الحوافز صحيحة و ا الدور بطريقة ذهذ تنفيبشرط أن يتم 
إلى  الإشرافكذلك يهدف ،  عاناترض ضرائب أو تقديم الإمن خلال فمصالح العامة للتفضيل أي  دون

 السوق. ختلالاتافي القواعد واللوائح ومعالجة أوجه القصور  ذضمان تنفي
  دور فعال في تشجيع  لةو هنا للدالكفاءة،  تعززتشجيع المنافسة بين البنوك، فالمنافسة في القطاع البنكي

مان دخول ضالسماح و السياسات التي تضمن التنافس في السوق من خلال  بإعداد وذلكالمنافسة بين البنوك 
 ملائمة للسوق.أطر إعلامية ومؤسسية  وإنشاء ،الجيدس المال وخروج المؤسسات ذات الرأ

  ضافة إلى توسيع إ ،ضروري لإنشاء بنية تحتية سليمة تسهل عملية الاقتراضوهذا  الائتماننظام تقارير
لية التمويل المصغر تساعد آأن  إمكانية الوصول للخدمات المالية والتمويل خاصة فيما يخص الأفراد. إضافة إلى

 ،ويلممعلومات دقيقة وموثوقة فيما يخص المترشحين للتعلى تلبية حاجة المؤسسات المقرضة للحصول على 
وبالتالي تقليل العجز المعلوماتي مما يؤدي إلى التقليل من المخاطر المالية وتكاليف القروض غير القابلة للسداد. 

أقل في البلدان التي يتقاسم فيها المقرض  قراض أعلى ومخاطر الائتمانلإأن معدلات ا تشير البحوث إلى
 الاستقرار المالي.تحقيق شرط أساسي لإدارة المخاطر و  الائتمانيةفشفافية المعلومات  ،وماتالمعل

 أهمية المؤسسات المالية، مؤسسات تقارير الائتمان نظام الدفع والتسوية، إضافة تتضح  اهن البنية المالية
لمالية يجعل من السوق المالي أكثر  للإطار القانوني الذي يحكم ويسير الصفقات والمعاملات المالية. تطور البنية ا

كفاءة من خلال تقليل العجز المعلوماتي وزيادة الثقة في النظام القانوني وبالتالي زيادة مستوى العمق المالي 
 المالية. الإتاحةوتوسيع معدل 
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 يالاقتصادالمطلب الثاني: المقاربة النظرية لعلاقة التمويل والنمو 
والتي حاولت تسليط  يةالاقتصادبأهمية كبيرة في الأدبيات  يلاقتصاداعلاقة التمويل والنمو  يتظح

 ي.الاقتصادالضوء على أهمية المؤسسات المالية والتطور المالي في دفع عجلة النمو 

 يالاقتصادالنمو  المالية ي  الأساس النظري لدور الوساطة الفرع الأول:
 على ثلاث مداخل: يالاقتصاديعتمد التحليل النظري لدور الوساطة في النمو 

إن أهم إسهامات النظرية الحديثة للنمو هي تأكيدها على وجود دور إيجابي للتمويل  نظرية النمو الداخلي:ه. 
. وذلك من يالاقتصاد تشجيع النمو المالية فيسواق المالية والأ تلعبه المؤسسات ذيالمهم ال دورالمن خلال 

تنويع المخاطر وتوفير السيولة للمشروعات طويلة و تخصيص الموارد، و المالية، تعبئة المدخرات  خلال القدرة على
 معدل تراكم رأس المال.  رفعالأجل وبالتالي 

يلعب قطاع التمويل والمؤسسات المالية  & Gurly) (Shawحسب تحليل  :المدرسة الهيكلية للتمويلب.  
يتها بضرورة ؤ هذه الأهمية دعت هذه المدرسة إلى تقديم ر  المستدام، والنموية الاقتصاد في التنمية احاسم ادور 

 التأثير الإيجابيوالتي من شأنها تعزيز  ،إصلاح القطاعات المالية وآليات التمويل ونظم الوساطة في الدول النامية
   من خلال: للتمويل والنظام المالي 

 ات مالية جديدةتعبئة المدخرات المحلية عن طريق تطوير الصناعة المالية وعرض خدم.  

 التخصيص الأمثل للموارد المالية عن طريق تمويل المشاريع الأكثر مردودية ذات التجديد التكنولوجي. 

 الاستثمارخدمات مالية لمحدودي الدخل والفقراء كالتمويل المصغر، وبالتالي زيادة معدل  يرتوف.  

 عملية التحوط من المخاطر الماليةيروفت . 
بين العملية  تأثير إيجابيإيجابية على متغيرات الدائرة الحقيقية وبالتالي تبرير وجود  رلها أثا هذه الوظائف 

، حيث الاقتصادهو نفس أهمية النقود في حسب رواد هذه المدرسة  لتمويلاأهمية ف 1.يالاقتصادالتمويلية والنمو 
عن العمل ورأس المال في العملية أهمية فالرصيد النقدي الحقيقي لا يقل ، يةالإنتاجمدخلات العملية  أحديعتبر 

 .الإنتاجللوحدات النقدية يؤثر إيجابا في كمية  ي، وبالتالي فزيادة الرصيد الحقيقيةالإنتاج
 

 

                                           
: موجود فيمراجعة للفكر الاقتصادي. بحث  (. الدور التنموي للمصارف والوسطاء الماليين:5200)إبراهيم  بن صالح، العمر1 

muenchen.de/18798/1/MPRA_paper_18798.pdf-https://mpra.ub.uni.5. ص. 

https://mpra.ub.uni-muenchen.de/18798/1/MPRA_paper_18798.pdf
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دلات خلال تحديد مع المالية مندوات يرى رواد هذا الاتجاه أن تقييد الأ المدرسة الليبرالية والتحرير المالي:ج.
لها آثار سلبية وبدرجة عميقة على تسقيف الائتمان ونسب الاحتياطات القانونية وتأطير القروض و  ،الفائدة

خلال دراسة الأثار السلبية  ينطلق من التحليل ن هذاذإ ي.الاقتصادعلى النمو و  عملية تكوين رأس المال
في معظم  السياسات هذهإن تطبيق مثل  . الاستثمارو  الادخار كل من معدلات  لسياسات الكبح المالي على

 ي.الاقتصاد معدلات النموعلى  إلى تحقيق معدلات فائدة حقيقية سالبة مما أثر سلبا تالدول النامية أد

بضرورة تحرير النظام المالي وإلغاء القيود المفروضة على معدلات الفائدة  لقد طالب رواد هذه المدرسة
المؤسسات المالية التي تعمل في بيئة تقيد  إن المؤسسات والأفراد .يالاقتصادمن أجل تحفيز النمو  والائتمان

 الأموالوالخدمات المالية الملائمة مما يدفعها للاعتماد على  رأس المالتواجه صعوبات للحصول على  سوف
 ي.الاقتصادالنمو  عرقلةالخاصة أو اللجوء للقطاع غير الرسمي وبالتالي 

 للدور الإيجابي للوساطة المالية في النمو من خلال: يينالاقتصادؤية من خلال ما سبق تتضح ر 
  يالاقتصادمحدد من محددات النمو  خدمات الوساطةأي  المالية،الخدمات مستوى ر يأن تطو. 

  إنتاجية، وبالتالي  استثماراتالمؤسسات المالية في تعبئة المدخرات وتحويلها إلى الدور الذي تلعبه أهمية
اللازمة  والخدمات الماليةالتمويل  هيكل النظام المالي وزيادة عدد الوسطاء من أجل توفير عضرورة توسي

 .للاقتصاد

    حداث عمق ماليإ قصدالمالية ضرورة رفع القيود على المؤسسات. 

 Paganoتحليل  الثاني:الفرع 
 انموذجوالذي يعتبر  (Pagano)تأثير التطور المالي في النمو نقدم نموذج مستوى مستوى التفاعل و  لفهم

 لجملة الدراسات النظرية التي حاولت تحليل هذا التفاعل نظريا. شاملا
 1من الشكل: AKفي تحليله دالة إنتاج للنمو الداخلي من الشكل  )Pagano(  ستعملا

 
  

 
 
 

                                           
1 Pagano, M. (1993). Financial markets and growth. an overview: European Economic Review, 37(3-2). 

Available from: http://www.csef.it/pagano/eer-1993.pdf. P.614. 

EQ.1.    ……………………………              t= AK  tY  

 

http://www.csef.it/pagano/eer-1993.pdf
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جملة من  باستعمالؤسسات تنتج سلعة واحدة ممغلق به  الاقتصادط أفترض أن حجم السكان ثابت و يللتبس
السلعة المستثمرة سوف تنخفض قيمتها بمعدل  ،ثابتة العائد، هذه السلعة إما تستهلك أو تستثمر الإنتاجوسائل 

 .لكل فترة 
 يساوي:  الإجمالي الاستثمارإذن 

 

 

 

 الاستثمارمع  الإجماليالتوازن في سوق رؤوس المال لا بد من تساوي الادخار  ،في اقتصاد مغلق 
من      نسبة قدرهاهناك   (Pagano) ، بمعني أن تتحول جميع المدخرات إلى استثمارات. حسبالإجمالي

نتيجة المعوقات المؤسساتية أثناء القيام بوظيفة الوساطة يتسرب    (إلى استثمارات والباقيالادخار تتحول 
 .المالية

  كما يلي:   الاستثمار معدل يتحددساس على هذا الأ
 

 

 

  : ( نجد أن1بالعودة للمعادلة رقم )

 

 

 والذي يساوي :  t+1 Gهو   t+1  الزمنفي إذن معدل النمو 

 

 

  
  أن:( نجد 2المعادلة رقم ) باستعمال

 -𝑔 =
I

K
 

 .3Q.                   St =  tI   

EQ.1. 
 

t+1= AK t+1  Y 

 

  G t+1 = 
𝑦 𝑡+1    −𝑦 𝑡

𝑦𝑡
  =  

𝐾𝑡+1       −𝐾𝑡

𝐾𝑡
 

   -1 G t+1 = 
𝐾 𝑡+1

𝐾𝑡
     

 

𝐺 =
I+(1−)K

K
   -1   

 

Q.2.            -(1 –t+1 = K  tI   

EQ.1. 
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 نجد أن:  G بالتعويض في معادلة النمو K=A/y(: 1ولدينا من المعادلة رقم )

 

 

  1 لمالي في النمو من خلال:ايؤثر التطور  ،(4إذن حسب المعادلة رقم )
  رفع النسبة أو المعدل  من المدخرات المحول إلى استثمارات، بمعن رفع معدل التحويل وتقليل التسرب 

 .النقدي

  التأثير على المعدلA الحدية لرأس المال يةالإنتاج من خلال رفع مستوى. 

 .التأثير على معدلات الادخار الخاصة  

 )المقاربة الوظيفية( يالاقتصادالنمو هثرها على النظام المالي و المطلب الثالث: وظائف 
الوظيفية والمتمثلة في دراسة لنمو على المقاربة افي التطور المالي  مستوى تأثيريركز الدارسون لفهم  

التخصيص الأمثل للموارد زمانيا والتي تعمل على  ،النمو ودورها فيللنظام المالي  الوظائف الخمس الأساسية
 تحريك النمو. وبالتاليالمناسبة  يةالاستثمار  القرارات تخاذاو  الادخارمعدلات  ارتفاعومكانيا مما يودي إلى 

 نظام المالي المتطور في الشكل التالي.لل يمكن توضيح الوظيفة الأساسية
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

                                           
1 Pagano, M. (1993).  Op cit. P.614. 

𝐺 = I
A

Y
 -  = A  S -………..….               EQ.4. 
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 تخصيص الموارد المالية: وظيفة 4 -3رقم الشكل 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 المصدر: من إعداد الطالب

التخصيص الأمثل للموارد المالية زمانيا ومكانيا هي نتيجة مجموعة من الوظائف يقوم بها  إن عملية 
من تم تحفيز النمو.  نتعرض فيما يلي لأهم  الاستثمارالنظام المالي تعمل في الأخير على رفع معدل الادخار و 

 الوظائف التي تساعد على عملية التخصيص.

 س المالهتاج المعلومات وتخصيص ر إن ول:الفرع الأ
المديرين وظروف و ية توجد تكاليف كبيرة مرتبطة بتقييم المشاريع والشركات، الاستثمار القرارات  اتخاذقبل  

نتاج المعلومة حول إمعالجة و و  المدخر أو المستثمر القدرة على جمعالسوق، فكما رأينا سابقا لا يملك 
عملية اتخاد  أين تصبح ،الاستثمارية في الاقتصادعوان الأهذا ما يؤدي إلى تردد و  ،المرشحة للتمويل اتالاستثمار 
لقليل من في المشروعات التي يتوفر حولها ا الاستثمارفراد لا يرغب الأطبعا  ية صعبة.الاستثمار القرارات 
 .هذه المعلومات موثوقيةإضافة إلى مشكلة  ،المعلومات

 الوسطاء
 سواق الماليةالأ

 العقود المالية

ل التخصيص الأمث
 للموارد زمانيا ومكانيا
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تكاليف المعلومات يرفع من القيمة الاستعمالية لرأس المال، فكما هو معلوم يتدفق المال نحو  ارتفاعإن  
السوق التي  روفظو  هاءمدراو  المعلومات حول هذه المشاريع امتلاككثر مردودية وهذا يفترض مسبقا المشاريع الأ

يعمل الوسطاء الماليون على تخفيض تكاليف الحصول على  (Diamond &Boyd)حسب  تنشط فيها.
ه شاريع عالية المردودية. تتضح هذالم نحوالمعلومات ومعالجتها وبذلك يتحسن معدل تخصيص الموارد المالية 

تة مرتبطة بعملية البحث وتقييم ين يضطر كل مدخر بتحمل تكاليف ثابأبتصور اقتصاد بدون وسطاء  النتيجة
ية، تحمل هذه التكاليف الثابتة )تكاليف البحث( يرفع من الاقتصادالشركات والمشروعات، المديرين والظروف 

 1ية.الاستثمار المتاحة مما يؤثر سلبا على القرارات  يةالاستثمار تكاليف الفرص 

يعمل الوسطاء عن طريق ترشيد تكاليف الحصول على المعلومات بتحسين التقييم  ،كخلاصة لما سبق 
فهم ديناميكية التفاعل بين التمويل  إذن يتم ية مما يزيد من معدل تخصيص الموارد المالية.الاستثمار القبلي للفرص 

ذات  ية وخاصةالاستثمار والمشاريع  عن الفرص أفضلوالنمو من خلال عمل الوسطاء على إنتاج معلومات 
فيتحسن معدل تخصيص الموارد ومن تم  الاقتصاديتم إنتاج سلع جديدة في أين  ،الطابع الابتكارية والتكنولوجية

 ي.الاقتصاديتحرك النمو 

 رسة الحوكمةاالفرع الثاني: مراقبة الشركات ومم
المالية بصورة خاصة، ي بصورة عامة والعوامل الاقتصادالنمو مسار  أساسي لفهمحوكمة الشركات أمر  
 ية.الاستثمار القرارات واتخاذ لها أثار على الادخار  الأموالهذه  واستخدامللشركات  الأموالمنح فطريقة 

المديرين على تعظيم قيمة الشركة  تعمل الرقابة الفعالة للدائنين والمساهمين على حث (Stigliz)حسب 
 ،والابتكار الإنتاجلتمويل وهذا ما يجعل المدخرون أكثر استعدادا  ،مما ينعكس إيجابا على كفاءة تخصيص الموارد

 وتمويلغياب الترتيبات المالية التي تعزز من حوكمة الشركات تتعطل عملية تعبئة المدخرات  ظلفي المقابل وفي 
آثارا مما يسبب  فعالية آليات الحوكمة لها تأثير مباشر على أداء الشركاتإن  ذات المردودية العالية. اتالاستثمار 

 2يجابية على معدلات النمو المحققة.إ
ؤدي إلى ممارسة الحوكمة الفعالة من خلال عملية التصويت على القضايا إن تنوع وتعدد المساهمين قد ي 

بطريقة غير مباشرة حتى ولو كانت  عمالالأ استراتيجياتتغيير و عمليات التصفية و كالاندماج، المحورية والهامة  
 .اليةف على القرارات الادارية والماشر لتمثيل مصالح الملاك والإوذلك دارة أعضاء مجلس الإ انتخابمن خلال 

                                           
1 Levine, R. (1997). Financial Development and Economic Growth: Views and Agenda. Journal of Economic 

Literature, 35(2), 688-726.available from: https://pascal.iseg.utl.pt/~aafonso/eif/pdf/Levine.pdf.  P.695. 
2 Ibid. P.696. 

https://pascal.iseg.utl.pt/~aafonso/eif/pdf/Levine.pdf
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ومن تم تحسين  ،على المديرين بفعالية الإشرافمن خلال مصلحة جميع المساهمين  تمثلدارة مجالس الإإن 
لصغيرة للشركة قد يجعلها تواجه سهم احملة الأ انتشارتخصيص الموارد المالية رغم أنه هناك دراسات تؤكد أن 

 مجموعة من العقبات التي تعترض ممارسة الرقابة السليمة على هذه الشركات.

 : تجميع المدخرات ثالثالفرع ال
 هذه العملية مكلفة ،ها للاستثمارن من أجل توجيهموال المدخريفي تجميع رؤوس أ التعبئةملية عتتمثل 

لتغلب على من جهة، ومن جهة أخرى ا المرتبطة بجمع المدخراتلمعاملات التحكم في تكاليف ا وتتطلب
 .السوق وعدم تماثل المعلومات ختلالاتا

إن عملية تعبئة المدخرات تحقق اقتصاديات الحجم من خلال تخفيض التكاليف المرتبطة بالعقود الثنائية،  
هذا  على ،ذات المردودية العالية يةالإنتاجالمشاريع  في لاستثمارهاحيث يعهد المدخرون بأموالهم للوسطاء 

 أو تستثمر التي سوف توجه اتالاستثمار فراد بسلامة الأساس نجد أن هذه العملية تتمثل أساسا في إقناع الأ
فراد بالأمان والثقة في القدرة على ، وتحقيق لذلك يجب أن يكون للوسطاء سمعة جيدة تشعر الأفيهاأموالهم 
 :على الماليإذن يعمل النظام  .أموالهم استرجاع
  المدخرات مما يؤثر تأثيرا إيجابيا على النمو من خلال زيادة المدخرات، تحقيق وفرات  عملية تعبئةتحسين

 .غير القابلة للتجزئة اتالاستثمار الحجم وتمويل 

   جديد تحسين معدل تخصيص الموارد المالية وتوفير التمويل للمشاريع الابتكارية مما يعزز من الت
 ويعيق النمو. يةالإنتاجين والمستثمرين يقيد العديد من العمليات خر ذي، فعدم الوصول للعديد من المالتكنولوج

أن الدول الكبرى كبريطانيا مثلا استفادت من النظام المالي لتحقيق نمو  (Bagehot & Walter) يرى
فالثورة الصناعية ما كانت أن تقوم دون  ،اقتصادي أكثر من أي دولة أخرى بفعل تمويل المشروعات الحديثة

ونتيجة لذلك تم تطوير أساليب حشد وتجميع المدخرات من قبل  ،تمويل طويل الأجل للمشروعات التنموية
 1مؤسسات النظام المالي.

 : تحسين المخاطررابعالفرع ال
ل عملية تجميع التكاليف تعمل العقود المالية والوسطاء على تسهي وانخفاض ظل توفر المعلومات في
 تداولها والتحوط منها مما يؤثر إيجابيا على عملية تخصيص الموارد المالية.و المخاطر، 

                                           
 موجودة في: .المصرفي على الحد من ظاهرة الفقر: دراسة قياسية تجميعية على الدول الناميةقدرة النظام  .(2009) صالحبن  إبراهيم ،العمر 1

muenchen.de/18804-https://mpra.ub.uni/. .16ص. 

https://mpra.ub.uni-muenchen.de/18804/
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حيث يعمل النظام المالي على ، أهمية تنويع المخاطر القطاعية التقليدية علىتركز نظريات التمويل 
اطق والبلدان، فالبنوك وشركات الصناعات والمنو الشركات، و الفردية،  الخاصة بالمشاريعالتخفيف من المخاطر 

يؤثر إيجابا على  المخاطر ممامثلا على توفير جميع الآليات لتداول وتجميع وتنويع  المالية تعملوالأسواق  الاستثمار
 .الاستثمارالنمو طويل الأجل وذلك من خلال رفع معدلات الادخار و 

التنويع والنمو تتحدد من و  علاقة المخاطر القطاعية فإن  (Acemoglu & Ziliboti)حسب نموذج 
 1خلال ما يلي :

  مالية أولية  استثماراتما تكون عالية المخاطر غير قابلة للتجزئة وتتطلب  العوائد دائماالمشاريع عالية
 .ضخمة

  تجنبها يرغبون علىالأفراد لا يحبون المخاطر ودائما ما. 

  العائد قليلة المخاطر. مشاريع قليلةهناك 

ية بتنويع محافظهم المالية سيلجأ الاقتصادغياب الترتيبات المالية المناسبة التي تسمح للأعوان  ظلفي  
أنها مشاريع غير مناسبة وخطرة. في المقابل ومع  لاعتقادهمالمخاطر المدخرون والمستثمرون لتجنب المشاريع عالية 

سوف يتم  المخاطرعلى توفير فرصة تنويع المحافظ و  المالية المناسبة التي تعملوجود نظام مالي فعال والترتيبات 
وبالتالي إعادة توزيع المدخرات وتوجيهها  ،نحو المشاريع عالية المخاطرة يةالاستثمار القرارات  إعادة توجيه

 ي.الاقتصادللمشاريع عالية العائد المحركة للنمو 
ويحث على ريادية الأعمال في  الابتكاريأن تنويع المخاطر القطاعية يحفز النشاط  (Levine) كما يؤكد

في الابتكار  الاستثمارالتكنولوجي. فلكسب مكانة في السوق لابد من  التنوعمما يؤدي إلى حصول  الاقتصاد
على هذا  هذه المشاريع.محفظة متنوعة من المشاريع الابتكارية يقلل من مخاطر  امتلاكفالقدرة على  ،والتكنولوجيا

 تنوعفيها وحصول ال الاستثمارزيادة  إلىدي ؤ يسمح التطور المالي بتنويع المخاطر التكنولوجية مما ي الأساس
 2ي.الاقتصادالتكنولوجي المحفز للنمو 

فمثل هذه بالإضافة إلى تنويع المخاطر يعمل النظام المالي وخاصة الوسطاء على عملية تقسيم المخاطر،  
حيث يعمل  ،يةالاقتصاديمكن تجنبها كالصدمات  ة وبالتالي لاينلا يمكن تنويعها في أي لحظة زمنية معالمخاطر 

 طويلة الأجل. استثماراتهمعلى تسيير عملية تقاسم المخاطر من خلال  الاستثمارالوسطاء وخاصة بنوك 

                                           
 المرجع نفسه. 1

2 Béji S. (2011). Op cit. P.32. 
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على تحويل الأصل المالي إلى سيولة في الوقت إضافة للمخاطر القطاعية نجد مخاطر السيولة وعدم القدرة 
على هذا الأساس  ،والسعر المناسب. فلا المستثمر ولا المدخر له القدرة عن التخلي على مدخراتهم لفترات طويلة

يعمل النظام المالي على توفير السيولة للمشاريع طويلة الأجل من خلال توفير الترتيبات المالية التي تسمح بتحويل 
 .وبأقل تكلفة ممكنةسيولة ل المالية طويلة الأجل إلى الأصو 

 الفرع الخامس: تسهيل عملية التبادل
وتشجع الابتكار  ،وتحسن التخصص ،تركز الدراسات الحديثة على أن الترتيبات المالية تقلل التكاليف

  ي.الاقتصادز النمو يتعز  وبالتالي التكنولوجي
تستطيع المؤسسات المالية من تخفيض تكاليف المعاملات وتعزيز التخصيص مما  Smith)  (فحسب

تعمل  ،تكلفةمالية  معاملة لكلطبعا  1ثر مباشر على النمو.أنتاجية يكون لها إيؤدي إلى تحقيق مكاسب 
الأسواق ص، بهذه الطريقة تعمل يالتخصفعالية الترتيبات المالية على خفض هذه التكاليف مما يؤدي إلى زيادة 

إيجابية على تنمية  ا، هذه الأخيرة يكون لها أثار يةالإنتاجعلى تعزيز التبادل مما يؤدي إلى تحقيق المكاسب في 
 تعزيز ظهورخير إلى كثر تخصصا مما يؤدي في الأالأ الإنتاجيدعم عمليات  االأسواق المالية، فالسوق يعتبر نظام

 .وتشجيع الابتكارز التخصص يتعز تعمل على بادل التأي زيادة  ؛بيئة تشجع التطور التكنولوجي

 علىأساسا  يعملالتطور المالي مستوى أن  من خلال المقاربة الوظيفية يتضحو  ،كخلاصة لما سبق 
ت مرتفعة المالي، معدلا هنا يلعب العمق لوظائف،ا لهذه تأدية البنوك، المؤسسات المالية والأسواقتحسين طريقة 
تشجيع النمو  تموتراكم رأس المال ومن  المواردعملية تخصيص  فيالمالي الدور المهم  والاستقرارمن الشمول 

تكاليف الوصول للمعلومات تصبح العمليات  ارتفاعتكاليف المعاملات و  ارتفاعظل في المقابل وفي  والتنمية.
مما  افية للحقوقعدم وجود حماية كو  وهذا بسبب عدم وجود الثقة بين الأطراف ،المالية خطرة ومكلفة جدا

يسير توفير وتتعمل على: الترتيبات المالية المناسبة ف .ومحدودية السوقفي الأخير إلى كبح ريادية الأعمال يؤدي 
-الحصول على مدخر أو تكلفةمشتري -فيض تكلفة الحصول على بائعتخعملية الحصول على المعلومات، 

 إنفاذ العقود وحماية الحقوق بين الأطراف.و  مستثمر

من خلال تخفيض تكلفة الحصول على التكاليف عملية السيطرة على  تمارسالمالي مؤسسات النظام إذن 
 إلى تخفيضها والالتزام بها، إضافة ذالمعلومات وتوفيرها ومن تم تسهيل عملية إبرام الصفقات ومتابعة شروط تنفي

أكبر من المكاسب التي تحققها فإن هذه  تكلفة إجراء معاملة ما قلنا سابقا إذا كانت المعاملات، فكماتكلفة 
                                           

1 Béji S. (2011). Op cit.. P.34. 
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طبعا هذه المؤسسات لا تستطيع وحدها توفير البيئة الآمنة للمعاملات المالية ما لم يكن هناك  المعاملة لن تتم.
وذلك من خلال العقود المالية  ،طرف ثالث يحدد قواعد السلوك والمتمثل في سيادة القانون وقوة إنفاذ القوانين

 الحقوق.  حمايةى ضمان والتي تعمل عل

 التأثير  قنواتالتطور المالي والنمو، العلاقة السببية و  الثاني:المبحث 
وبأقل تكلفة  الاقتصادطبعا وجود نظام مالي سليم يقدم خدمات مالية متنوعة ومتلائمة مع حاجيات 

ممكنة سوف يقلل من المدفوعات والعاملات النقدية، إضافة إلى زيادة إمكانية وصول الخدمات المالية لأكبر فئة 
سيمكن الأفراد والمؤسسات ، هذا الأخير قل دخلا عن طريق آلية التمويل المصغرممكنة وخاصة الفئات الأ

تنمية محلية من  إحداثما يؤدي إلى  ،المناسبةالمشاريع  في الاستثمار الصغيرة من التخطيط للمستقبل ومن تم
 خلال الحد من الفقر وزيادة المداخيل.

التمويل هو أحد أهم العقبات، فالخدمات المالية لا تصل للجميع مما يقلل فرص الحصول على المال. إن 
تكاليف الخدمات  رتفاعلاا الأسباب تتمثل في ضعف مستوى الدخل والفقر في المناطق النامية، إضافة طبع رزأب

  مخاطر البنوك. ارتفاعو المالية 

سات التعرض للصدمات، فنمو أصول المؤسواضح جليا أن سهولة المعاملات المالية يقلل من إمكانية 
المصغرة وحصولها على الترتيبات المالية المناسبة يزيد من درجة الثقة لديها. فالتطور المالي يسمح بتقديم خدمات 

وبالتالي تخفيض  ،كلفة ممكنة مما يسمح بتجنب عمليات الدفع النقدية والسرقةت، الدفع والتأمين بأقل رالادخا
التطور المالي يسمح ف ية.الاقتصادصول والتحوط من الصدمات المحولة وتوفير الفرصة لتراكم الأ الأموالتكاليف 
 ،قتصاديالانمو الخير لحدوث يؤدي في الأ وبالتالي إنتاجية أكثر مما برتخصص أكو ، كثرأ استثماراتبحدوث 

الصحي و..... و يجابا على تحسين المستوى التعليمي، إوهذا تزامنا مع نمو مداخيل الفرد الواحد مما ينعكس 
 والحد من ظاهرة الفقر.

المقاربات الحديثة للتنمية تعمل على دعم التنمية المستدامة من خلال التركيز على مكافحة الفقر، وتعزيز 
 سوف نتناول هذه المواضيع من خلال المطالب التالية: الصحة والتعليم.

 .المطلب الأول: العلاقة السببية وأدبيات التمويل والنمو
 .مستوى الدخل: التطور المالي وتحسين الثانيالمطلب 
 .التجديد التكنولوجي قناة : الثالثالمطلب 

 .ل للخدمات الماليةو المطلب الرابع: قناة الوص
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   المطلب الاول: العلاقة السببية
فمن جهة يؤكد  السببية،العلاقة في طبيعة النمو  –وأدبيات موضوع التمويل ختلف التحليل النظري ا
يين على العلاقة الأحادية بين المتغيرين، بمعنى أن التأثير يسير في اتجاه واحد، ومن جهة أخرى الاقتصادبعض 

ن العلاقة بأ الدراسات من جهة أخرى ذهبت بعض ،اهينتجالاالتي تسير في ية المزدوجة بهناك من ينادي بالسب
د و جو  إلى التأكيد على بعض الدراسات التطبيقية آخر ذهبتالنامية. في اتجاه  الاقتصادياتوخاصة في  حيادية

 .في بعض الاقتصاديات التي تعاني من بعض الاختلالات تأثير سلبي بين مستوى التطور المالي والنمو الاقتصادي

 الفرع الأول: السببية الأحادية 
يطرح التساؤل حول اتجاه  ناوه ،ي يسير في اتجاه واحدالاقتصادبمعنى أن التأثير بين التطور المالي والنمو  

 ؟أم العكس يالاقتصادهذا التأثير، أهو من التطور المالي إلى النمو 
متغير داخلي تابع أنه أي  ؛للبنية المالية للاقتصاد اي تابعالاقتصاديعتبر النمو  حيث العرض القائدفرضية  ه.

ي، فمن خلال الاقتصادسير من التطور المالي إلى النمو يالعلاقة  اتجاههنا للتمويل الخارجي المباشر وغير المباشر، 
 أي أني. الاقتصادالية مما يؤدي إلى تعزيز النمو توسع المؤسسات المالية تزداد كمية المعروض من الخدمات الم

  1:اتجاه العلاقة كما يلي
 

                       
ي من خلال توجيه نسبة كبيرة من الاقتصادإيجابي على النمو  تأثيرفي هذا النموذج المؤسسات المالية لها 

الادخار إلى استثمارات حقيقية ذات المردودية العالية في الأجل الطويل أو ما يعرف بعملية التحويل، ومن بين 
 يين الذين نادوا بهذا الاتجاه نجد:الاقتصاد
 ي الاقتصاد(Bugehot,1873)   يق النمو يعد من الأوائل الذين اهتموا بدور الوساطة البنكية في تحقو

لمستوى النمو  اومحدد اهام ي، حيث أكد على أن تطور وفعالية الوساطة البنكية يعتبر عاملاالاقتصاد
  2ي.الاقتصاد

                                           
 7رسائل البنك بالكويت. ص. :. الكويتدراسة تحليلية لأثر المتغيرات الاقتصادية على أداء سوق الأوراق المالية .(2000) ، هالةالسعيدحلمي  1

2 Jimborean, R. (2004). Développement financier et croissance économique dans les pays en transition. 

Novembre, www. ifgtunisia. org. P.3 

 النمو الاقتصادي التطور المالي 
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 ي الاقتصاد(Schumpeter,1912)  ي الاقتصادالذي أكد أن التأثير الإيجابي للبنوك على النمو
ضخمة ذات المخاطر العالية في  وإحداث التجديد التكنولوجي الذي يتطلب أموالا الابتكاريتمثل في تمويل 
 1.الآجال الطويلة

دور البنوك التجارية في خلق قدرة شرائية  على) ,Bugehot) Schumpeterيان الاقتصادإذن ركز  
ين المدخرين وهذا بتسيير مخاطر السيولة وتوفير المعلومات ب ،جديدة لتمويل المشروعات طويلة الأجل

 والمستثمرين.

 ي الاقتصاد(Goldsmith, 1956)  ي، الاقتصادأكد أن التطور المالي يعتبر كعامل إيجابي للنمو
تنويع الوسائل والمنتجات المالية فإيجابي على مستوى الدخل الوطني الحقيقي،  دورتوسيع حجم النظام المالي له ف

وبالتالي رفع معدل  الاستثمار )إصدارات جديدة( يساعد على تحريك وتحويل الادخار نحو السوق المالي واتساع
  2.تراكم رأس المال

  دراسةMcKinnon,1973)  (Shaw & أكدت على أن القيود الكمية التي تفرضها الدول النامية
ومنه  اتالاستثمار على النظام البنكي من خلال سياسات الكبح المالي لها آثار سلبية على الادخار وإنتاجية 

مما  اتالاستثمار رفع هذه القيود سيؤدي إلى حدوث تطور مالي يعمل على تحسين كمية ونوعية  ،تقيد النمو
 3.يالاقتصاد يحفز النمو
  يان الاقتصاد(Curley & Shaw)   أكدا على الدور الرئيسي للوسطاء الماليين في تحويل المداخيل

عن طريق إصدار الأصول وتوفير الخدمات المالية المناسبة، فتنويع  غير المنفقة من أعوان الفائض إلى أعوان العجز
ي، في الاقتصادالدخل وبالتالي تحريك النمو و  الإنتاجمعدل و  الاستثمارالخدمات المالية يساعد على رفع معدل 

حين أن غياب الخدمات والأصول المالية خاصة المشتقات المالية التي تساعد على عمليات التغطية من المخاطر 
مخاطر تغير و وخاصة مخاطر السيولة،  يةالاستثمار  المالية يقيد مصادر تمويل المشروعات ويرفع من درجة المخاطر

                                           
  .3مرجع سابق. ص.  (2005) .بن صالح، إبراهيم العمر 1

 
2 Levine, R. & Demirgue –Kunt, A. (2001). Financial Structure and economic growth. United States: The MIT 

Press cambridge.p.3. 
3  ARNER, D. W. (2007). Financial Stability, Economic Growth,and the Role of Law. New York: Cambridge 

University Press. P.38. 
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تخفيض عدم تماثل و كزا  على دور الخدمات المالية في توفير المعلومات، إذن  ر  1،معدلات الفائدة وأسعار الصرف
 المعلومات وتقليل المخاطر عن طريق تنويع الأصول المالية.

على  يؤثر إيجابيامن خلال ما سبق يتضح أن وجود نظام مالي متطور يوفر أدوات مالية متنوعة    
التي تؤدي إلى زيادة  يةالإنتاج وتحسين ،نتيجة زيادة حجم الموارد الإنتاجالمتغيرات الحقيقة مما ينعكس على زيادة 

يين الاقتصادمن بعض  انتقد التحليلهذه  .يالاقتصادي. إذن التطور المالي يقود ويشجع النمو الاقتصادالنمو 
 .لثروة الحقيقةالذين رأوا أن التطور المالي دالة موجبة في ا

يين الذين رأوا أن التطور المالي الاقتصادبعض  منانتقدت فرضية توجيه العرض  حيث فرضية الطلب التابعب.
الذي تحكمه عوامل  الاقتصادأي أنه مجرد ناتج فرعي للنمو في الجانب الحقيقي دالة موجبة في الثروة الحقيقة، 

، بمعنى عندما تقود المشاريع ؛ أي وجود طلب تابعفحسب هذا الاتجاه المال يتبع المشاريع أينما ذهبت أخرى،
يؤدي إلى توسع يوفرها العمق المالي والشمول المالي زيادة الطلب على الخدمات المالية التي ف يتبعها المال،

 .الخدمات المالية وحدوث تطور مالي
منتقدين بذلك  1994Devereux & Smith(،2,)و yer,1988)(Maأكدته دراسات  الاتجاههذا 

ي، بمعنى أن زيادة الطلب الاقتصاديين على التركيز على دور النظام المالي في دفع عجلة النمو الاقتصادمبالغة 
 على الأصول والخدمات المالية هو نتيجة لنمو الدخل الحقيقي. فاتجاه العلاقة يسير كما يلي: 

 
 

قد  (Patrick,1966)أن الـتأثير والعلاقة السببية بين المتغيرين، نجد  اتجاهوأمام هذا الاختلاف في تحديد 
 ي.الاقتصادبين التطور المالي والنمو  (Bidirectionnel)بالسببية المزدوجة أو الثنائية  ىناد

 ادلبهو التأثير المت السببية المزدوجة الفرع الثاني: 
والطلب التابع  (Supply-leading)العرض القائد  ، من التطور المالييننوع   (Patrick)بين 

(Demand-following)  ي في حين الثاني مرتبط الاقتصاد، حيث الأول مصاحب للمراحل الأولى للنمو
إن التطور المالي المتمثل في العرض القائد يسيطر خلال المراحل الأولى  بالمراحل المتقدمة من العملية التنموية.

                                           
1  El Mofakkir, S.  (1999), vers une nouvelle intermédiation financière. Revue : l’Euro et la méditerranée. 

52(02). P.87. 
 .7السعيد، هالة. مرجع سابق، ص،حلمي  2

النمو 
 ديالاقتصا

 

 التطور المالي
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، واستثمارات ضخمة إلى تكنولوجيات عالية الاقتصادي وبصفة خاصة في المرحلة التي يحتاج فيها الاقتصادللنمو 
ع وتخفيض فعال للاستثمارات ذات التجديد والابتكار التكنولوجي عن طريق تنوي يسمح بتمويلالعرض القائد ف

حصره للدور الإيجابي للبنوك  في (Schumpeter)المخاطر التكنولوجية، وهو نفس الاتجاه الذي ذهب إليه 
العرض القائد يشير إلى المرحلة التي يكون فيها إيجاد المؤسسات . إذن في تمويل الاختراعات التكنولوجيةالمتمثل 

يقود إلى تعبئة الموارد المالية فهو لتابع لها سابقة للطلب عليها وعرض الأصول والخدمات المالية االأسواق و ، المالية
بالمراحل . تعرف هذه الحالة المعطلة من القطاع التقليدي وتحويلها إلى القطاع الحديث الذي يبدأ في الظهور

 .يتصادالاقالعلاقة السببية من التطور المالي إلى النمو  اتجاهتحقق فرضية منه تي و الاقتصادالأولى للنمو 

النمو المحقق نتيجة ف 1،أما في المراحل التالية والمتقدمة من العملية التنموية يأخذ الطلب التابع في الظهور
والابتكار وبالتالي بداية ظهور التجديد  ،العرض القائد يؤدي إلى خلق وتوليد طلب جديد على الخدمات المالية

طلبات لتلبية المالي المتمثل في  صناعة مالية متطورة تعمل المؤسسات المالية على توفيرها للمستثمرين والمدخرين 
التي تبدأ في الظهور، إذن الطلب التابع يشير إلى الحالة التي يكون فيها و القطاع الحقيقي على هذه الخدمات 

ة الجديدة التابع لها هو استجابة لطلب القطاع الحقيقي وجود المؤسسات المالية وعرض الأصول والخدمات المالي
العلاقة السببية من النمو  اتجاهتحقق فرضية  عليها نتيجة تقدم عمليات النمو وزيادة مستوى الدخل، وبالتالي

ي الاقتصادي إلى التطور المالي. إذن في ظل التفاعل المستمر بين العرض القائد، الطلب التابع والنمو الاقتصاد
 تتحدد العلاقة التبادلية كما يلي:

   يالاقتصادفي المراحل الأولى من عملية التنمية يتحدد نموذج العرض القائد والنمو.  
 
 
   ي والطلب التابعالاقتصادفي المراحل المتقدمة من عملية التنمية يتحدد نموذج النمو. 

 
 
 بين المتغيرين.   أو التأثير المتبادل من النموذجين تتحدد العلاقة السببية المزدوجة 

    

                                           
. المجلد والإدارةمجلة جامعة الملك عبد العزيز الاقتصاد  .تطور المالي على النمو الاقتصادي(، تأثير ال2004خالد بن حمد )، عبد الله القدير 1

 . 6.ص. 3-22(، 1)18

النمو  التطور المالي 
 الاقتصادي

النمو  التطور المالي 
 الاقتصادي

النمو  التطور المالي 
 الاقتصادي



 الاقتصاديقنوات التأثير ومستوى التفاعل بين التطور المالي والنمو   ....................الفصل الثالث:
 

125 

 

يرى باتريك أن الدول النامية سوف تتبع نموذج العرض القائد في المراحل الأولى  ،على هذا الأساس
 .امالي الب التابع الذي سيحدث تطور ي وظهور الطالاقتصادللعملية التنموية من أجل رفع النمو 

 والتأثير السلبيالفرع الثالث: العلاقة الحيادية 
الدراسات  بعضأمام هذا الجدل في عدم حسم العلاقة بين المتغيرين وأي منهما يؤثر في الآخر ظهرت  

Monotonic  -(Non 1علاقة غير رتيبةهي ي الاقتصادوالنمو التمويل أن العلاقة بين  تؤكدالتطبيقية 

relationship).  في هذا الاتجاه وجد كل من(Cecchetti & Kharroubi, 2012) ، التمويل يمكن أن
 2.تأثير سلبي على النمو وله ايصبح معيقأن 

تقسم مستويات التطور المالي في الدراسات التجريبية إلى مستويات عالية، متوسطة  :عتبة التأثيره.فرضية 
وضعيفة، تؤكد الدراسات أن الدول التي لها مستويات تطور مالي متوسطة يكون للنظام ومستوى التطور المالي 

تبدأ حيث  ضعيف،ي، الدول عالية التطور المالي يكون هناك أثر إيجابي لكن الاقتصادأثر كبير ومحفز للنمو 
أما فيما يخص الدول النامية  too much finance،3)(في الظهور المفرط ومشاكل التمويل السلبية الأثار 

 ،(Threshold)لأنه لم يصل إلى عتبة التأثير  يالاقتصادوالتي تعاني من تخلف مالي النظام المالي لا يحفز النمو 
أين تكون خطية  علاقةبالضرورة  تليس يؤكد على أن العلاقة بين المتغيرينهذا التحليل  وبالتالي العلاقة الحيادية.

لا أن التطور المالي أكدت  (Rioja&Valev, 2004)ففي دراسة  4.في العلاقة التفاعلية لهناك نقطة تحو 
المالي  بمعنى أن التطور بالعتبة،عرف يي إلى في حد معين من مستوى التطور الاقتصادإيجابيا على النمو  يؤثر

. كما وغير حاسم الأثر غير مؤكد بلوغ هذا المستوىقبل  ،مستوى معين حدود فييحفز النمو فقط 
من مؤشر العمق  %90على أن  نقطة التحول قريبة من حدود  Cecchetti,2012)  (Kharroubiأكد

، بعد هذه النسبة تبدأ الأثار الإجماليالناتج المحلي  مننسبة كالمالي المقاس بمؤشر الائتمان المقدم للقطاع الخاص  

                                           
 F(x)فإن   Y≤Xحيث Yو Xإذا كان لكل قيمة من   (Monotone non decreasing)رتيبة غير متناقصة  Fتكون الدالة  1

≤f(Y)ة قيمة متغير ، طبعا زيادة قيمة التطور المالي تؤدي إلى زيادة قيمة النمو الاقتصادي. فالعلاقة بين المتغيرين هي علاقة رتيبة متزايدة، أي أن زيد
 تؤدي إلى زيادة قيمة المتغير الأخر والعكس صحيح.

2 Sahay, R., Cihák, M., N'Diaye, P., & Barajas, A. (2015). Rethinking financial deepening: Stability and 

growth in emerging markets. Working paper of IFM. N0: 15/08. Available from: 

https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2015/sdn1508.pdf.  P.16.  
3 Ibid.  
4 Law, S. H., & Singh, N. (2014). Does too much finance harm economic growth?. Journal of Banking & 

Finance, 41, 36-44.available from: 

https://pdfs.semanticscholar.org/9706/593444e02390fe26084e9197b8e045e85c01.pdf. P. 36. 

https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2015/sdn1508.pdf
https://pdfs.semanticscholar.org/9706/593444e02390fe26084e9197b8e045e85c01.pdf
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على هذا الأساس القطاعات المالية الكبيرة وسريعة . يات الإفراط من التمويللالسلبية في الظهور من خلال عم
 1. الاقتصادبقية  علىالنمو قد تكون لها تكلفة عالية 

الموارد المالية سواء  بعبارة أخرى تسارع معدلات نمو القطاع المالي والبنكي يزيد من حدة المنافسة على
داخل القطاع نفسه أو مع باقي القطاعات الأخرى مما يؤدي إلى حدوث أزمات مالية تكون أثارها سلبية على 

 .معدلات الاستثمار
التي أنجزت حول الدول البترولية  (Nili &Rastad)أكدت دراسة : ب.التأثير السلبي ولعنة الموارد الطبيعية

لمستوى التطور المالي على النمو في الدول المصدرة للنفط، هذه النتيجة تدل على  على التأثير الضعيف جدا
الاعتماد الكبير لهذه الدول على مورد النفط في النموذج التنموي، إضافة إلى عدم فعالية وكفاءة المؤسسات المالية 

 في هذه الاقتصاديات.
بالعلاقة الغامضة، إذ  المصدرة للنفط الدولعلاقة التمويل بالنمو في  (Beck, 2011)في حين وصف 

في هذه الاقتصاديات تحركه قوى وعوامل أخرى وأن النظام والهيكل المالي له دور مختلف في ذلك، أن النمو 
أن البلدان التي تعتمد على تصدير الموارد الطبيعية )النفط خاصة( تميل أنظمتها للتخلف   (Beck)حيث وجد 

ربحية عالية ولديها رأس مال أفضل وسيولة أكثر، في المقابل تقوم بمنح قروض أقل  رغم أن البنوك تحقق معدلات
 2للقطاع الخاص.

والتمويل المفرط ولعنة الموارد على كفاءة  عدم حسم اتجاه العلاقة في الدراسات النظرية ومقاربة العتبة 
في الدراسات التطبيقية تؤدي إلى طرح تساؤل حول آليات التأثير وقنوات التحرك من التطور المالي  النظام البنكي

 القنوات. ذهفيما يلي نحاول التطرق له .وخاصة النظرية التي ارتكزت عليها هذه التحاليلو ي الاقتصادالنمو إلى 

 مستوى الدخل: التطور المالي وتحسين الثانيالمطلب 
وزيادة معدل  ،يةالاستثمار  القرارات لاتخاذفي توفير بيئة ملائمة  التطور الماليأهمية فيما سبق تم توضيح 

ي وبالتالي تحسين الدخل )سواء الوطني أو الفردي(، هنا تلعب المؤسسات الاقتصادوتحفيز النمو  ،يةالإنتاج
وخلق وظائف وزيادة الدخل  ،يةالإنتاجمنطلقا أساسيا لزيادة الطاقة  اعتبارهاالصغيرة والمتوسطة أهمية كبرى على 

 مما يساهم بشكل مباشر في الحد من الفقر وتحسين المداخيل. وزيادة القيمة المضافة للاقتصاد وتنويعه
 :هي لزيادة مستوى الدخل الوطني والفردي تركز الدراسات على ثلاث قنوات أساسية

 تنمية القطاع الخاص. 

                                           
1 Ibid. 
2 Samargandi, N., Fidrmuc, J., & Ghosh, S. (2014). Financial development and economic growth in an oil-rich 

economy: The case of Saudi Arabia. Economic Modelling, 43, 267-278. P. 268. 
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 يالاقتصادق الاستقرار تحقي. 

 .إدارة القطاع العام 

 الفرع الأول: التطور المالي وتحفيز القطاع الخاص
مشكلة الولوج للقطاع المالي الرسمي وعدم القدرة على الحصول من ات الصغيرة والمتوسطة ستعاني المؤس

هم قيد وعائق يواجه هذا ، على هذا الأساس ينظر للتمويل على أنه أعلى التمويل اللازم وخاصة من البنوك
أسرع   بشكلتنموا الخاصة الشركات والمؤسسات بالإضافة طبعا للضرائب والتنظيمات، ف ،النوع من المؤسسات

 التطوير الماليالحديثة ترى أن  فالأبحاث بشكل أسهل وأسرع،الخدمات المالية التمويل و كلما كان الحصول على 
 زيادة المنافسة والابتكار وخفض تكاليف المعاملات.و في الشركات،  يةالإنتاج ؤدي إلى زيادةي

 الاستثمارفراد( تزيد معدلات زيادة معدلات الادخار )زيادة مداخيل الأب: وتراكم رهس المال يةالإنتاجيادد   ه.
وهذا ما يؤدي إلى  ،يةالاستثمار البحث عن التمويل ورصد الفرص  عملية وتراكم رأس المال. فالتطور المالي ييسر

تخاد القرارات ا، إضافة إلى تنويع وتوزيع المخاطر كما رأينا سابقا مما يؤثر إيجابا على للموارد الماليةتخصيص أمثل 
 يخص المشاريع عالية المخاطر وعالية المردودية.فيما ية الاستثمار 

عد على تعزيز المنافسة والابتكار وتعزيز : تؤكد الدراسات أن التطور المالي يسايادد  ي  المنافسة والابتكارب. 
في دراسة عن تأثير التطور المالي في نمو الصناعة حللت مصادر نمو القطاع إلى عنصرين  ي.الاقتصادالنمو 

هذه الدراسة أن عدد الشركات  في أساسيين هما: نمو القيمة المضافة للشركات ونمو عدد الشركات. حيث وجد
حول  (Tudesse, 2005)في دراسة قام بها ف في الدول التي بها تطور مالي. بشكل متسارع االصناعية نم

الموجود في معدلات  الاختلافالتطور المالي وتحفيز الابتكار التكنولوجي بينت أن مستوى التطور المالي يفسر 
 1.يةالإنتاجله أثر في خفض التكاليف وزيادة معدلات نمو كان صناعة التقدم التكنولوجي في الدول، كما  

 ةإن أهم مخرجات التطور المالي هي وفر  ،القطاع المالي يخفض التكاليف نمو وتطور :للدفع اجيد ايوفر نظام ج.
على  .التحويلات الدولية وتيسير معاملات التجارة الدولية المحلية إلىالخدمات المالية للعملاء من خدمات الدفع 

مازالت تعتمد على النظام الورقي وبالتالي الاعتماد على أنظمة الدفع ساس هناك العديد من أنظمة الدفع هذا الأ
 الصفقات المالية.موثوقية أكبر في ييسر المعاملات وتصبح التجارة أكثر سهولة و سالالكترونية 

                                           
1Claessens, S., & Feijen, E. (2007). Financial sector development and the millennium development goals. 

Washington D.C: World Bank Publications.  P. 27 
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نترنت وتعميم شبكة الأ ،لإجراء التحويلات والعمليات البنكية والتطبيقاتالهواتف الذكية  إن انتشار 
وبالتالي خلق  ،لأكبر شرائح المجتمع سيخفض كلفة الاتصالات مما يؤدي إلى تنوع حاجات المستهلكينللوصول 

 أسواق جديدة ومنتجات جديدة.

إذن كخلاصة لما سبق يعمل التطور المالي على تشجيع وتحفيز القطاع الخاص من خلال توفير التمويل 
تشجيع المنافسة وإحداث تنوع تكنولوجي في القطاع، و للخواص ورفع معدل التخصيص الأمثل للموارد المالية، 

 لى تحديث نظام الدفع وتيسير المعاملات والصفقات.إضافة إ

 الفرع الثاني: التطور المالي وتقليل التقلبات
دخل  استقرارومستوى نصيب الفرد من الدخل  رتفاعمرتبط با الإجمالي المحلي تذبذب الناتج انخفاض

مل التطور المالي على التخفيف من تقلبات الدخل من خلال وظيفة تنويع وتقاسم يع الشركات والعائلات.
الصدمات  امتصاصوبالتالي  أفضل ستثمرين والمقترضين من تقاسم المخاطر على نحوالمأين يمكن  ،المخاطر

للاستثمار في المشاريع ذات المخاطر العالية  استعداداية والمالية، إن تقاسم المخاطر يجعل المستثمر أكثر الاقتصاد
 والمرتفعة العائد وبالتالي تحسين معدلات تراكم رأس المال.

على نطاق وتقسيمها : يعمل التطور المالي على توزيع المخاطر إمتصاص الصدمات والمشاركة ي  المخاطره.
مما يؤدي إلى  ،الصدمة في حالة حدوثهامن  ابسيط اية تتحمل جزءالاقتصادين تصبح العديد من الأعوان أواسع 

دوات المالية المتطورة )المشتقات المالية( توفر فرصة فمنتجات التأمين والأ .ونمو أعلى الإجمالياستقرار الناتج المحلي 
سواق المالية وبالتالي التقليل من أثارها على المستثمرين والمقترضين. كما أن تطور الأ ،تغطية أو تجنب المخاطر

 1طويلة الأجل أكثر سيولة وأعلى عائد مما يعزز من معدل تراكم رأس المال.ات الاستثمار عل تج

 ،يةالاستثمار  تاالقرار  اتخاذية لها أثر سلبي على الاقتصادزيادة التقلبات  :ات طويلة الأجلالاستثمار يادد   ب.
 .حيث تجعل عملية توقع العوائد طويلة الأجل صعبة، إضافة إلى ذلك مخاطر السيولة الناتجة عن صدمات الدخل

كما أن   2المتطورة دورا مهما في توفير السيولة للمشاريع طويلة الأجل. ةفي ظل هذه المخاطر تلعب السوق المالي
لبات وذلك من خلال العمل على توفير المعلومات في سواق المالية عالية الكفاءة تعمل على تخفيض حدة التقالأ

                                           
1 Mavrotas, G. (Ed.). (2008). Domestic resource mobilization and financial development. Palgrave Macmillan. 

P.24. 
2 World Bank.( 2015). Global financial development report 2015-2016 : long-term finance. Global financial 

development report. Washington, D.C. : World Bank Group. Available from: 

http://documents.worldbank.org/curated/en/955811467986333727/pdf/99100-PUB-REVISED-Box393195B-

OUO-9-until-9-14-15.pdf. P.10. 

http://documents.worldbank.org/curated/en/955811467986333727/pdf/99100-PUB-REVISED-Box393195B-OUO-9-until-9-14-15.pdf
http://documents.worldbank.org/curated/en/955811467986333727/pdf/99100-PUB-REVISED-Box393195B-OUO-9-until-9-14-15.pdf
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نتاج إسواق المالية الضعيفة أين يطرح مشكل الوقت المناسب مما يخفض هامش المضاربة، على عكس الأ
وبالتالي تصفية  ما يقوي الفقاعات المالية ويزيد من هامش المضاربة ،المعلومات وتوفيرها في الوقت المناسب

 .لأجلطويلة ا اتالاستثمار 

يعمل التطور المالي  ،هشاشة الأنظمة المالية تؤدي إلى حدوث الأزمات :التقليل من الأيمات المالية المكلفة ج.
وبالتالي أقل عرضة للصدمات والأزمات  ،وذلك من خلال بعد الاستقرار ،نظمة المالية أكثر صلابةعلى جعل الأ

أين يتم  والمتخلفة بالأزمة تكون كبيرة في القطاعات المالية الضعيفةالمالية. كما أن التكاليف الحقيقة المرتبطة 
(، إضافة إلى إمكانية للانتقاء احتمالاهو الأكثر  أالأسو المقترضين الجيدين من الائتمان الممنوح )العرض  استبعاد

 الإنتاجسلبية على  اثار آ ازمات المالية دائما ما يكون لهمعدلات التضخم. فالأ ارتفاعو فقدان مدخرات المدخرين 
 والدخل والنمو.

 الفرع الثالث: التطور المالي وتشجيع القطاع العام
فعلى سبيل الذكر لا الحصر تعمل أسواق السندات  ،التطور المالي له أثر إيجابي على المالية العامة للدولة

في البنية التحتية والطاقة  استثماراتهالسماح لها برفع اعلى تنويع ورفع إيرادات الحكومة وبالتالي تمويل ميزانيتها و 
 .والصحة والتعليم والاتصالات

إحداث آثار يعمل التطور المالي على والذي  الوطني تعتبر هذه آليات تحسين الدخل لما سبقخلاصة   
بمستوى  طبعا فعالية التأثير مرتبط أساسا .يالاقتصادس المال وتحسين النمو رأومن ثم زيادة تراكم  ،عليهاإيجابية 

 . الاقتصاد فيالإيجابي وبالتالي زاد مستوى الدخل  تفاعلفكلما زاد مستوى التطور زاد مستوى ال ،التطور المالي

  التجديد التكنولوجي قنا   :الثانيالمطلب 
لتطور المالي في النمو أهمية ودور ا لتفسيرالتكنولوجي الحديثة على قناة التجديد  تركز الدراسات 
. المادي الاستثمارن طريق ع إحداث آثار خارجيةو  ،لتكنولوجيةا الابتكاراتتمويل  عملية خلالمن  يالاقتصاد
الابتكارية والتكنولوجية  الأفكارمشاريع البحث والتطوير في تجسيد وتطبيق و المشاريع التكنولوجية تتمثل 

الإبداعية  الأفكار والتي لا تتوفر على التمويل اللازم لخطورة هذه المشاريع، طبعا الغرض هو تحويل الجديدة،
بسيطة  قاعدةمرتفعة. تقوم هذه المشاريع على  عوائدساليب إنتاجية تدر أالابتكارية إلى أنشطة صناعية أو و 

 ها:تعوائد مرتفعة وذلك لخصوصي تطلبت عاليةمفادها مخاطر 
 وهذا ما يؤدي إلى مشكلة بين الطرفين  ،دارةلتسيير في الفصل بين الملكية والإلساليب الحديثة تتجه الأ

 .لتعظيم قيمة المؤسسة الاستثمارهداف  واستراتيجات فيما يخص تضارب الأ
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  تمويل المشاريع الابتكارية هو تمويل لمشاريع لم تنجز من قبل وبالتالي لا تكون هناك نظرة شاملة حول
 .نعدام المشاريع المماثلة(إتواجهها )سوف ر التي المخاط

 شروع )المخترع( معدل عدم تماثل المعلومات في مثل هذه المشاريع، حيث يكون لصاحب الم ارتفاع
 .من الممولين والمستثمرين المحتملينأكثر نجاح المشروع  حتمالامعلومات حول 

 تكاليف المشاريع الابتكارية )تكاليف البحث، التصميم، التدريب دخول السوق...(، إضافة إلى  ارتفاع
ال البشري ، هذه الأصول قد تفقد بسرعة في المتكمن في المعرفة ورأس و أن أصول هذه المشاريع غير ملموسة 

 فلاس تكون مرتفعة.وبالتالي تكاليف الإ ،حالة مغادرة العاملين

تعتبر عملية تمويل الابتكار عملية صعبة وتواجه تحديات مرتبطة أصلا بتمويل عمليات  ساسعلى هذا الأ
للحصول على كبيرة   ا، وهذا ما يجعل المؤسسات والشركات المبتكرة تواجه قيود (R&D)البحوث والتطوير 

 التمويل.

المؤسسات مجموعة  ": 1بأنه يعرف فهو يتطلب نظاما للابتكار، هذا الأخير الابتكار ليس عملية سهلة
طار الذي من  الإيروتوف ،في تطوير ونشر التكنولوجيا الجديدة منفردة وأ أو تساهم بصورة مشتركة تعمل  التي 

. فهو نظام مؤسسات مترابط "التأثير على عملية الابتكار لىإسياسات تهدف ذ خلاله تقوم الحكومة بتنفي
 والمهارات لخلق تكنولوجيات جديدة.نقل المعرفة و  تخزين،و الغرض منه إنشاء، 

 يوضح الشكل الموالي المؤسسات التي تتدخل في نظام الابتكار
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                           
1 Welfens, P. J., & Ryan, C. (Eds.). (2011). Financial market integration and growth: structural change and 

economic dynamics in the European union. Springer Science and Business Media. P.136. 
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 :  نظام الابتكار5 -3الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source : Welfens, P. J., & Ryan, C. (Eds.). Op cit. P.136. 

  
 نظام المالي دور فعال في نظام الابتكار ودور فعال في تمويل نشأة للمن خلال الشكل نلاحظ أن 

جابة هي ريادية الأعمال ، الإالاقتصادزدهار أما الذي يحدد تخلف و  (schumpeter)حسب فالابتكار، 
جديدة في التنظيم. إن أهمية وطرق أساليب و أسواق جديدة، و في الخلق المتواصل لسلع جديدة،  المتمثلة

ويل الخارجي بتكار التكنولوجي من خلال توفير التمالمؤسسات المالية تكمن في مدى تأثيرها على التجديد والا
 .البشري( الاستثمار) ية الأخرى نتيجة تمويل عمليات التعليم، التكوين والتدريبالاقتصادوتأثرها على الفروع 

 ختراعات والا الابتكاراتالفرع الأول : تمويل  
 ارتفاعالذكر، فسابقة ة تمويل الابتكار عدة تحديات راجعة أصلا لخصائص المشاريع الابتكارية ليعم تواجه

نعدام الضمانات التي تقدمها المؤسسات العاملة ادرجة عالية من عدم اليقين وضعف أو و عدم تماثل المعلومات، 
في ل المشاريع الابتكارية تعاني من قيود تجع سبابأ هافي هذا المجال خاصة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، كل

 التمويل. 

إيجابية  ذات  الطبيعية الإبتكارية عالية المخاطر وذات مردودية مرتفعة لما لها من آثار تالاستثمار تعتبر 
 ارتفاعو  ،على تراكم رأس المال، ففي ظل وجود سوق يتميز بعدم تماثل المعلومات بين المستثمرين والمدخرين

 
 

 
 منشأ الابتكار

سواق الأ   /البنوك  : النظام المالي
 المالية   رأس المال المخاطر

 
 النشاط
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R

&D 
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 أخرى
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لأجل، وبالتالي قيام المؤسسات تكاليف الحصول عليها، تطرح بشدة ملائة المقترض للمشاريع الإبتكارية الطويلة ا
من شأنه أن المالية وخاصة البنوك بتقييم خطر المقترض أو المستثمر قبل منح القرض مع ضمان مراقبته ومتابعته 

في  الاستثمارهذا التنويع  يشجع على  1.الاقتصادوحصول تنويع تكنولوجي في  يخفض الخطر التكنولوج
 ي.الاقتصادنمو الرفع معدل التكنولوجيات الأكثر إنتاجية التى ت

قيام ألة ت مسأثير  .تلعب البنوك دورا أساسيا في تمويل المؤسسات الابتكارية التي توفر الضمانات المطلوبة
الإبتكارية والمساهمة في خلق منتوجات جديدة في السوق، والتي لا يمكن للمستثمرين  اتالاستثمار البنوك بتمويل 

الذي حصر دور  ( Schumpeter)ي الاقتصادوالها وطول أجلها، في أعمال الأفراد القيام بها لضخامة أم
التكنولوجية، فالبنك ليس وسيط وفقط بل مساعد وممول  الابتكاراتالبنوك في اختيار وإقرار تمويل 

 financement l'innovation)(.2بتكاراتللا

تجاه لإتمويل المؤسسات الكبيرة، ادبيات المتعلقة بتمويل الابتكار على دور البنوك في لأمعظم اركزت  
لدرسات سواء النظرية أو التطبيقية تركز على أهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في قيادة الابتكار لالحديث 

. مشروعات هذه المؤسسات يصعب تمويلها بالاقتراض أو من خلال السوق الاقتصادوالتجديد التكنولوجي في 
وعدم القدرة على توفير الضمانات المطلوبة أو الطرح للاكتتاب العام. إن أحد أهم درجة المخاطرة  رتفاعلاالمالي 

وهنا يتدخل   (Venture Capital. VC)وسائل تمويل مشاريع هذه المؤسسات هو رأس المال المخاطرة 
 رباح والخسائر.الأر و اسم المخاطصاحب رأس المال المخاطرة )مؤسسة مالية( كشريك في المشروع وتق

 س المال المخاطر في أي مرحلة من مراحل المشروع كما يلي:أل ر يدخ
  الأولي لدراسات الجدوى المبدئية والنهائية للمشروع وتمويل الدراسات التي تدور حول  التمويلمرحلة

 .درجة المخاطر رتفاعستحالة الحصول على القروض البنكية لاإالفكرة الرئيسة للمشروع، في هذه المرحلة 

  ستكمال بنيته ايتمكن المشروع من  تىوهي مرحلة التمويل الأولي ح ،تمويل تكاليف المشروعمرحلة
 .هذه المرحلة لا تستطيع المؤسسة الحصول على التمويل البنكي لعدم توفر الضمانات اللازمةفي ساسية. الأ

                                           
1  Audrey, C. (2001). A. op cit. p.212. 

 ماري. وجود  المؤسسات أمر حاسم لريادية الأعمال.  موجود في:، شيرلي 2

-http://www.cipe

arabia.org/files/pdf/Feature_Service/Why_Institutions_are_Essential_to_Entrepreneurship.pdf.   .2ص. 

http://www.cipe-arabia.org/files/pdf/Feature_Service/Why_Institutions_are_Essential_to_Entrepreneurship.pdf
http://www.cipe-arabia.org/files/pdf/Feature_Service/Why_Institutions_are_Essential_to_Entrepreneurship.pdf
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 احات ي تمويل عمليات توسع أنشطة المشروع خاصة إذا حقق نجأ ؛مرحلة تمويل عمليات التوسع
صعوبة الحصول  تبقىغم ذلك ر بمستوى أقل تكون لمرحلة تتميز بأنها تسويقية ومردودية عالية. المخاطر في هذه ا

 .على التمويل بالطرق التقليدية

  هنا تتجه المخاطر إلى التناقص حيث تكتسب المشاريع القدرة على الاستدانة و مرحلة التطور والنضج
 المال المخاطرة  في التمويل. البنكية وبالتالي يتقلص دور رأس

إحداث تنويع تكنولوجي من قبل المؤسسات المالية من شأنه أن يرفع و  ،إن تخفيض الخطر التكنولوجي 
كما   ،يةالإنتاجمعدل تحويل الإدخار إلى استثمارات حقيقية تعمل على رفع معدل تراكم رأس المال وزيادة معدل 

شرائية جديدة  قدرةفإن قدرة البنوك على خلق  ،أنه في حالة عدم كفاية المدخرات المحلية لتلبية حاجة المستثمرين
وتحقيق النمو  يةالإنتاج ستمرار العمليةاعن طريق منح القروض الائتمانية  وتوفير السيولة سيعمل على 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ذات الطابع الابتكاري  ويلي.إضافة إلى دور رأس المال المخاطرة في تمالاقتصاد
 يجابي في معدل الابتكار.التأثير الإ ليوبالتا

مصدر مهم من مصادر رأس المال كعلى أهمية التمويل البنكي   2014lasoNichNada &(1 .( أكد 
البنوك تؤثر على كل من بالنسبة للمؤسسات العاملة في مجال الابتكار، إضافة إلى أن التغيرات في تكلفة تمويل 

تركة لدى شأن تمويل البنوك ليس فقط السمة الم (Mann)كما أكد   .الاقتصاددل وطبيعة الابتكار في مع
 ،المؤسسات الابتكارية، فعلاوة على ذلك غالبا ما تستعمل براءات الاختراع كضمان في مثل هذه الحالات

العلامات التجارية في الو.م.أ  تستعمل كضمان من مجموع براءات الاختراع و  %16حيث لاحظ أن حوالي 
 2ة ما.ظلدى البنوك في لح

 ية الخارجيةالاقتصادالفرع الثاني : الآثار 
التي تحدثها على مختلف الفروع  الخارجية التكنولوجية الوفراتأهمية التقدم التقني والتكنولوجي في تكمن 

 .ية الأخرىالاقتصادوأثر ذلك على الفروع 

                                           
1 Kerr, W. R., & Nanda, R. (2014). Financing innovation: Working Paper  15-034 at Harvard Business School. 

Available from: http://www.hbs.edu/faculty/Publication%20Files/15-034_c08817a4-7eac-4c62-b58b-

8632585180b5.pdf. P.6. 
2 Ibid. 

http://www.hbs.edu/faculty/Publication%20Files/15-034_c08817a4-7eac-4c62-b58b-8632585180b5.pdf
http://www.hbs.edu/faculty/Publication%20Files/15-034_c08817a4-7eac-4c62-b58b-8632585180b5.pdf
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ي مارشال الذي بين ثلاث أنواع من العوامل الخارجية الاقتصادتصاديات الخارجية بدأ مع قالاتحليل 
 1لشرح مصادر توطين الصناعة )إختيار مواقع الصناعات( والتي حددها كمايلي:

  النوع الأول يتمثل في عملية تجميع اليد العاملة المتخصصة(Pooling) فتركيز عمليات توطين ،
على الترقية أو التغيير دون  للحصولالصناعة يشجع على ظهور سوق محلي للعمل يعطي الفرصة للعمال 

 .تكاليف كبيرة )تكاليف التنقل والبحث(، وللمؤسسات من خلال سهولة الحصول على العمال المهرة

 وعها، وهذا له أثر إيجابي على التجارة وتن الإنتاج النوع الثاني يتمثل في زيادة كفاءة مدخلات نظام
 .الخارجية، النمو الداخلي وعملية التراكم

 المعلوماتي من خلال القرب المكاني أو عملية التكامل  يةالإنتاجبتكار وزيادة النوع الثالث يتمثل في الا
technologicial spillover)  ( يةالإنتاجوزيادة المشجعة للاختراع  الأفكارالمعارف وتكامل  نتشارانتيجة 

  .بواسطة القرب أو جوار المكاني

في تفسير معدل النمو المحقق كما تم توضيحه في الفصل الأول، رغم  اهام ايعتبر محدد العامل الأخير
على نشر المعارف والخبرات من  علوماتيالمديناميكي و الهذا النوع يعمل  ،بصعوبة قياسيه ينيالاقتصاد عترافا

أو ما يعرف بالعوامل الخارجية  (Marshall & Romer)حسب  ،مختلفتين: الأولىخلال وجهتي نظر 
(MAR)العوامل الخارجية حسبفهي الثانية أما للأنشطة حسب مختلف الفروع،  نيالتركيز المكا نوتأتي م 

(Jacobs)  التخصص عبر المواقع. البعض؛ أينتيجة قرب مختلف الصناعات من بعضها 

التمويل كنشاط في حد ذاته وليس كأداة لتوفير السيول والمال  اعتبارالمالي فمن خلال بالرجوع إلى المجال  
 للأنشطة الأخرى تنجم الآثار الخارجية نتيجة:

  مالي  مركز يتمثل في مكانيمنطقة مالية وبنكية معينة )قرب  في والبنكيةالمالية  النشاطات تركزتمركز أو
ومحاكاة المنتوجات  يةالاستثمار (، مما يؤدي إلى سهولة تبادل المعلومات حول المشاريع ومدينة ماليةأو شارع 

 .يالاقتصاد ومحركة للنموالمالية والتكنولوجية الجديدة نتيجة تقارب النشاطات المتخصصة، هذه الآثار إيجابية 

  قرب الأنشطة المالية والمصرفية من بعضها البعض وحدوث تفاعلات بين مختلف  ضلبفقد تتحقق
الاستفادة من من من الأنشطة  اكبير   اعددل يسمحالقطاع المالي والفروع الأخرى مؤسسات الفروع، فترابط وقرب 

يب وطرق ليس فقط كمورد ولكن بطريقة غير مباشرة من خلال عملية تقليد أسال ،وجود صناعة مالية وبنكية

                                           
 1 Bourgain, A., & Pieretti, P. (2002). Finance et dynamique de croissance : Quelques considérations théoriques 

et une application empirique au Luxembourg (No. 93). Statec.Available from: 

https://orbilu.uni.lu/bitstream/10993/4893/1/PDF-Cahier-93-2002%20p57-74.pdf.  P.63.                                       

https://orbilu.uni.lu/bitstream/10993/4893/1/PDF-Cahier-93-2002%20p57-74.pdf
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كما أن توجيه البنوك تمويلاتها إلى ،  الاستفادة من حركة العمال والخبراء من فرع لأخر إلىبالإضافة  .العمل
 الرفع من هذه الوفرات الخارجية.شأنه البشرية من  اتالاستثمار 

 :النمو كما يلييمكن تحديد قناة التجديد التكنولوجي والتي تعتبر قناة رئيسة للانتقال من التطور المالي إلى 
 التكنولوجي: قناة التجديد 6 -3الشكل رقم 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 المصدر: من إعداد الطالب

  تراكم رهس المالالثالث: قنا  المطلب 
يات الاقتصادتتم في  الاستثمار ي، فعملية الادخار/الاقتصادالمحرك الفعلي للنمو  الاستثماريعتبر 

الرأسمالية بواسطة الوساطة المالية )وساطة الميزانية أو وساطة السوق( التي تعمل على توجيه موارد المدخرين نحو 
( تتم عن طريق تحويل أصول غير سائلة إلى I=µSمشاريع استثمارية، إن عملية تحويل الادخار إلى استثمار)

 خطر السيولة والخطر المقابلفي تسيير وتخفيض  ساهمتقدرة الوسطاء في الحصول على المعلومات  .أصول سائلة
 .الأموالفعالية تخصيص رؤوس  ارتفاعمما يؤدي إلى 

تحويل أصول غير سائلة إلى  وأهمية وظيفة التحويل المالي من خلال يوضح الشكل الموالي النظام المالي 
 رأسمالي.تراكم  إحداثفي   يساهم  مما سائلةأصول 

 (R&D)بتكارية ، البحث والتطوير المشاريع الا
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Source : Bourgain, A., & Pieretti, P. (2002). Finance et dynamique de 

croissance : Quelques considérations théoriques et une application empirique au 

Luxembourg (No. 93). Statec.Available from: 

https://orbilu.uni.lu/bitstream/10993/4893/1/PDF-Cahier-93-2002%20p57-74.pdf. 

P.61.                                       
طر المشروع الممول بواسطة مؤسسات النظام المالي يوضح الشكل أعلاه عملية تسيير خطر السيولة وخ

 وخاصة البنوك.

  الفرع الأول: خطر السيولة
أي سرعة  ؛يقصد بالسيولة سرعة تحويل أي أصل من الأصول المالية إلى نقد دون خسارة في رأس المال

  1تحويل الأصل بأعلى سعر، فالسيولة تعتمد على الخصائص التالية:
  مع ازدياد إمكانية تسويق الأصلتزداد درجة السيولة. 

  تزداد درجة السيولة كلما كانت مدة الإستحقاق أقل. 

  .تزداد درجة سيولة الأصل مع انخفاض مخاطره 
هذه ، يف الدخول والخروج من وإلى السوقأصل مالي إلى نقد إلا بتحمل تكالأي يمكن تحويل  لا
إلى نقد يعرض مالكه إلى خطر  ه، فعدم القدرة على تحويلالأصل الماليتؤثر بالتأكيد على سرعة تحويل  التكاليف

                                           
  ..107(. النقود والمصارف والسواق المالية. عمار: دار حامد للنشر. ص. 2004سعد الدين العيسي، نزار؛ السيد علي، عبد المنعم. ) 1

 سائلة غير سائلة خطرة
عائد 
 ثابت

 المعدل/ الملاءة 

 الودائع القروض

 مملوكة صولأ
  

 أصول مصدرة

 وساطة تقليدية

 عملية التحويل

 الخصوم الأصول

https://orbilu.uni.lu/bitstream/10993/4893/1/PDF-Cahier-93-2002%20p57-74.pdf
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إستثمار أموالهم في الأصول  ن توظيف أوو المستثمر و ن و المدخر  لضساس يف)أوصدمة( السيولة، على هذا الأ
 .لتجنب هذا الخطر (السائلة الأقل مردودية )عائد ثابت

دخار )ودائع( وخاصة البنوك في تحويل الا مؤسسات النظام الماليبالرجوع إلى الشكل أعلاه تبرز أهمية   
نحو مشاريع استثمارية أو ما يعرف بالوساطة بمعناها التقليدي، إضافة إلى تحويل أصول غير سائلة لكن ذات 
مردودية مرتفعة )مخاطر، طويلة الأجل، ومردودية عالية، عائد غير ثابث،( إلى أصول سائلة )على أساس أن 

 لتالي تحمل خطر السيولة من قبل البنوك و تخفيضه للمدخرين والمستثمرين.القروض تخلق الودائع(، وبا

بإدخال مساهمة  (Bencivenga et Smith)يان الاقتصادلمعرفة أهمية سيولة المؤسسات المالية قام 
 السيولة من قبل البنوك في نموذج النمو الداخلي، هذا النموذج يقارن بين حالة وجود الوسطاء وحالة غيابهم،

 1 في حالة غياب الوسطاء يتميز بـ: الاقتصادأظهر النموذج أن 
 تي تقود كد الأفغياب الوسطاء ينشر حالة عدم الت، دخار سائل غير منتجية لاالاقتصادالأعوان  تشكيل

دخار لا يحول إلى استثمارات منتجة مما هذا الا ، (Precautionary saving) خار إحتياطيادإلى تشكيل 
 . نمو )عائق(النخفاض اأمام تراكم رأس المال وبالتالي  ايشكل حاجز 

 على التمويل الذاتي، هذا الخطر  اتالاستثمار عتماد خطر السيولة له آثار سلبية على تراكم رأس المال لا
لة الأجل )ذات المخاطر العالية طوي اتالاستثمار ، وبالتالي عدم تشجيع ايصبح في غياب الوسطاء أكيد

أي بيع  ؛يةالإنتاجالتكنولوجية، ما يؤدي إلى ظهور التصفية القبلية للأصول  اتالاستثمار  المرتفعة( أوالمردودية و 
هذه العملية تقود على انخفاض المخزون  ،قصد التخلص منها  (premature liquidation)الأصول الرأسمالية

  الكلي. الإنتاجالرأسمالي السلعي الموجه للإنتاج وبالتالي انخفاض 
 تخفيض جزء من الإدخار الإحتياطي السائل غير المنتج في يتمثل الدور الرئيسي للمؤسسات الماليةذن إ

 .تجنبا لخطر السيولة ، وهذاوإلغاء التصفية القبلية للأصول الرأسمالية
مما  الاستثمارثر مباشر على رفع معدل أنشاط الوسطاء له (Bencivenga & Smith)حسب إذن  

 الاقتصادنه يمكن أن يكون في لأ ،ي، لكن هذا الأثر لا يمر عبر الإدخارالاقتصاديؤدي إلى رفع معدل النمو 
 الأثرف سائل إلى استثمار إنتاجية،الدخار هذا الا لم يحوللكن معدل نمو منخفض إذا  مرتفعخار إدمعدل 

وإحداث تراكم في رأس المالي تحويل التحسين معدل ي يتمثل في رفع و الاقتصادعلى النمو  للتطور الماليالإيجابي 
 المال.

                                           
1 Bourgain, A., & Pieretti, P, op cit., P.5 
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، بتحليل دور البنوك في تأمين السيولة DybvingDiamond &(1(من  لساس قام كعلى هذا الأ 
زيادة  و حيث أوضحا أن الوسطاء يعملون على تخفيض الجزء المدخر في شكل سيولة نقدية وأصول غير منتجة، 

 ،عملية التراكمفي المشاريع ذات المردودية العالية وإحداث التي تستثمر للموارد المدخرة و مثل كفاءة التخصيص الأ
هذا التأثير ينشأ بفعل تخفيض خطر  ،الإنتاجفزيادة معدلات الادخار لدى الوسطاء له أثر إيجابي على دالة 

 السيولة وإدارتها من قبل المدخرين والمستثمرين.

ية فتتمثل أهمية البورصة فيما توفره من سيولة للمدخرين والمستثمرين، فالمدخر أما فيما يخص الأسواق المال 
 والمستثمر لما يقوم بعملية توظيف رأس ماله في القيم المنقولة يكون: 

 الأصول المالية( لا تطرح مباشرة إما للمساهمة في رأس المال المؤسسة وهنا مسألة السيولة )إعادة بيع. 

   لة السيولة وسهولة إعادة بيع الأوراق المالية ألى عائد مقبول، وهنا تطرح مسالحصول ع أجلإما من
)إعادة تشكيل المحفظة المالية(، فالبورصة تسمح للمدخرين والمستثمرين بتعديل محافظهم المالية ومبادلة القيم 

ورصة )القيم المنقولة غير المنقولة بالنقد، الشيء الذي يضمن سيولة التوظيفات في القيم المنقولة المسعرة في الب
أقل خطورة وأكثر جاذبية، مما يؤثر  اتالاستثمار المسعرة تكون قليلة السيولة(، ففي سوق مالية سائلة تصبح 

 ي.الاقتصادالنمو  وبالتالي تحريك يةالاستثمار النشاطات  ساعاتعلى 
إلى السوق المالية )خفض معدل السيولة( تؤثر إيجابا على من و حرية الدخول والخروج  ،خلاصة لما سبق

 وبالتالي زيادة معدل تراكم رأس المال. يةالاستثمار القرارات 

 الفرع الثاني: تسيير الأخطار وتوفير المعلومات
يجعل من عملية تخصيص  ،العملية التمويلية بين المدخرين والمستثمرين متكافئة فيوجود معلومات غير إن 

وتحقيق  الإنتاجرد عملية صعبة وغير فعالة، الأمر الذي يؤدي إلى إهدار الإمكانيات المتاحة من أجل زيادة الموا
 النمو.

ية الاستثمار عن طريق تنويع المحافظ  مخاطرهاوالحد من  يةالاستثمار  إن توفير المعلومات الخاصة بالمشاريع
ي، فالتطور المالي ومن خلال قدرة الوسطاء قتصادالايؤدي إلى تحقيق وفرات اقتصادية وتخفيض حجم الضياع 

التكاليف بالسرعة والحجم والزمن المناسب سوف يقلل من السماح بإتمام العملية و على معالجة معوقات التمويل 

                                           
 .7سابق. ص.  مرجع) . (2005بن صالح، إبراهيم العمر 1
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بدراسة مساهمة تطور الوسطاء  (Creenwood et Jovanovic)يان الاقتصادفي هذا الإطار قام  .والمخاطر
  1الداخلي وذلك من خلال:في نموذج النمو 

 يةالاستثمار  يقوم الوسطاء بإلغاء وتحديد الخطر الخاص لكل مشروع استثماري بواسطة تنويع محافظهم. 

  وخاصة عالية المخاطر )طويلة الأجل( وعالية المردودية، وهذا راجع إلى  اتالاستثمار  ترشيدالقدرة على
 العام. يالاقتصادتوفرهم على المعلومات الخاصة بالمحيط 

والتقليل من المخاطر التي لا يرغب  اتلاستثمار بامساهمة الوسطاء تتمثل في توفير المعلومات الخاصة إذن 
في تحملها المستثمرين الفرديين، وبالتالي توفير الظروف التي تساعد على رفع فعالية تخصص الموارد وزيادة معدلات 

 رأس المال. ومعدل تراكم الاستثمار

ملية تراكم رأس المال أهم قناة يؤثر عليها التطور المالي عن طريق: توفير السيولة، توفير أخيرا تمثل ع
معدل تحويل الادخار إلى استثمارات إنتاجية ذات  ارتفاعالأمر الذي يؤدي إلى ، المعلومات وتقليل الأخطار

 مردودية عالية، وهذا ما يوضحه الشكل الموالي.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                           
1  Audrey, C. (2001). A. op cit. p.212. 
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  قناة تراكم رأس المال:8 -3الشكل رقم                                   

 

  

 

 

 

 
 
 
 
 
 

 المصدر: من إعداد الطالب

 
 
 
 
  

 المصدر: من إعداد الطالب

 توفيرو : توفير السيولة، يعمل التطور المالي علىمن جهة ف ،نيوجود مسار  ضحيتمن الشكل أعلاه  
الرفع من فعالية تخصيص الموارد المالية المتاحة وبالتالي  ية،الاستثمار وتسيير المخاطر  يةالاقتصادالمعلومات المالية و 

نتيجة رفع معدل  نوعاو كما   اتالاستثمار زيادة مما يؤدي إلى  ،الاقتصادنتيجة انخفاض حالة عدم التأكد في 
من جهة أخرى بقاء المدخرات المالية  .يالاقتصادرفع معدل تراكم رأس المال وتحريك النمو و  الماليتحويل ال

النمو  تعطيلإلى )ادخار سائل ذو مردودية منخفضة( بدون تحويل من طرف مؤسسات النظام المالي يؤدي 
 . اليأسممنتجة وبالتالي عدم حصول عملية التراكم الر  استثماراتعدم تحويل المدخرات إلى و  يالاقتصاد

 

 المدخرات

 سائلة / عوائد منخفضة غير سائلة  / عالية العائد 

مخاطر 
 عالية 

طويلة 
 الاجل 

 التطور المالي

 توفير السيولة -

 توفير المعلومات -

 تسيير الأخطار  -

 التخصيص الأمثل للموارد

 رفع معدل تحويل الادخار

 رفع معدل تراكم رهس المال

 رفع معدل             ضعف النمو 
 دي النمو الاقتصادي              الاقتصا
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هذه الاخيرة  ي من خلال ثلاث قنوات،الاقتصادفي التأثير على النمو  التطور الماليأخيرا تبرز أن أهمية 
 :يالاقتصادتمثل أهم مصادر النمو في النظريات الحديثة للنمو 

  الية في تحويل )بأكثر فعالية( الادخار السائل إلى مشاريع استثمارية أكثر إنتاجية عن الم المؤسساتأهمية
 .ية والمالية المناسبةالاقتصادات طريق تسيير خطر السيولة وتوفير المعلوم

  التكنولوجية بواسطة تخفيض المخاطر التكنولوجية  الابتكاراتأهمية البنوك في تمويل الاختراعات و
ثل المعلومات، مراقبة ومتابعة المقترض، توفير السيولة للاستثمارات طويلة الأجل( وإحداث )تخفيض عدم تما

 الاقتصاد.تنويع تكنولوجي في 

 ( إحداث آثار خارجية (External effectsأو تمركز النشاطات المالية في منطقة مالية معينة  نتيجة
 .قربها من القطاعات الأخرى

   قنا  الوصول إلى الخدمات المالية الرابع:المطلب 
في قمة الهرم  ل في العالم على شكل هرم اقتصادي،توزيع الثروة والقدرة على توليد المداخي ثيليمكن تم

الفقراء ومحدودي  الهرم يعيشفي المقابل في قاعدة  ،المرتفعة والفرص الكثيرة داخيلالأغنياء وأصحاب الميوجد 
ي الاقتصادالمالي و  للإقصاءفي أغلب الأحيان  وتعرضهاللتنمية أنها معيقة على ئة ين ينظر لهذه الفأ ،الدخل

 1والاكتفاء بتقديم المساعدات المالية لهم من أجل إخراجهم من براثن الفقر.
إلى تعزيز مكانة هذه الفئة وتوفير  وحديثة تهدفتبني مقاربة مبتكرة  يتطلبالفقراء كسوق  إن الكلام عن

مع  يتلاءممن خلال تحويلهم إلى مستهلكين وخلق وتطوير سوق وذلك الذات لهم،  امواحتر الخيارات 
 .احتياجاتهم

 ارتفاعوفق مبدأ الوساطة الكلاسيكية تخلت البنوك والمؤسسات المالية عن هذه الفئة مما أدى إلى 
 العمل على الرفعن ومن خلال ذإ ،قصاء المالي وخاصة في الدول النامية وبالتالي عدم الاستفادة منهملإمعدلات ا

كسوق كامنة يمكن لتعامل معهم  فعالة با ، بحيث تكون مشاركةيةالاقتصادفي الحياة من مشاركة هذه الفئة 
 استئصالمقاربة جديدة في معالجة الفقر تتطلب التخلي عن فكرة  اعتمادإن  تطويرها والاستفادة منها.

السوق  من خلال هإلى تبني مقاربة حديثة للحد من ،لهم وفقط تتقديم المعونات والمساعدابومساعدة الفقراء 

                                           
ص. . الدار العربية للعلوم . ترجمة مركز التعريب والبرمجة. لبنان:(. كيف تحقق ثروة وتطور الدول النامية في أن واحد2005) براهالاد ،سي كي1 

16. 
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الية ودمجهم في النظام المدمات الخعلهم من طالبي بجمن مصادر الابتكار  مستهلكين ومصدرالفقراء إلى  وتحويل
 .تجزئة كبيرةوب سعر معقولبتوفير المنتجات والخدمات التي يطلبونها و  ،المالي

المالية يمنح فرصا متساوية للجميع من  الإتاحة زيادة معدلالمالي و  شمولبعد الالتطور المالي ومن خلال 
التفاوت  التقليل منوتسهيل ظروف الحصول عليها، أي  ،خلال توفير الخدمات المالية لمن يطلبها ويبحث عنها

 ا ما يؤدي في الاخير إلى:ذوتوسيع الفرص وخاصة لأصحاب المشروعات الصغيرة والمتوسطة. وه
 لتقليل من الفقرا. 

 تحسين الرعاية الصحية والتعليم. 

  ي.الاقتصادتحقيق النمو 

 دراسة أهمية التطور المالي في الحد من الفقر وتطوير المؤسسات الصغيرة. فيما يليل و سنحا

  التطور المالي والحد من الفقر الأول:الفرع 
 وتؤكد على، كبير الفئات المحرومة والفقيرةأن تحسين أداء القطاع المالي يفيد إلى حد  إلى تشير الدراسات 

الخدمات المالية مثل وسائل  استعمالإن  وجود علاقة عكسية بين مؤشرات الفقر ومؤشرات التنمية المالية.
تشجيع  ،خط الفقر وذلك من خلال قناتين: الأولىالتقليل من الدفع، القروض، الادخار والتأمين يعمل على 

على أنهم لا يملكون المال  النظرة للفقراءيا الحديثة تتطلب تغيير ؤ طبعا هذه الر  للامساواة.تخفيض ا ،النمو والثانية
 الخدمات.من هذه سوقا ومستهلكين يتطلبون نوعا خاصا  اعتبارهملدفع ثمن الخدمات المالية إلى 

قصاء المالي عن العمل والفقراء إلى الإ ونعلى العموم يتعرض العاطل: الخدمات المالية والتخفيف من الفقر ه.
وجود صعوبة كبيرة للحصول على الخدمات المالية المناسبة والاستفادة  ؛ أيمن طرف الوساطة المالية الكلاسيكية

طبعا تعتبر عملية الوصول للخدمات المالية والاندماج في النظام المالي مدرة  .ن الترتيبات المالية التي توفرهام
 مخفضة للتكاليف:و  اخيللمدل

  وبالتالي تكون المدفوعات أكثر أمنا من  ،المالي المتطور خدمات دفع أرخص وأسهل النظاميوفر
المدفوعات النقدية، فمن خلال الأنظمة القانونية الفعالة يمكن إثبات محاضر الدفع وحماية الأطراف المتعاقدة 

كما هو معلوم ف زيادة المعاملات بين الأطراف. والتقليل من تكاليف التنقل والسفر مما يؤثر إيجابا على
المدفوعات النقدية هي الأكثر شيوعا بين الفقراء وبالتالي محاولة استقطاب هذه الفئة والاستفادة من التحويلات 

مصدرا مهما للدخل، فالقيام بتحويلة مالية طبعا له تكاليف عالية للأشخاص يكون التي يقومون بها يمكن أن 
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دولار من نيويورك إلى المكسيك  100، ففي دراسة حديثة بينت أن تحويل ابنكي لكون حساباالذين لا يم
 1.بالأشخاص الذين لديهم حساب مقارنة ابنكي دولار للأشخاص الذين لا يملكون حسابا 10تكلف 

 من النظام المالي مخاطر عديدة في تشكيل مدخراتها )مدخرات غير  لمحرومةتواجه الفئات الفقيرة وا
كما أن   ،والتي تتمثل في تشكيل ثروة حيوانية، مجوهرات ونقود...، هذه المدخرات تواجه عدة مخاطر ،رسمية(

ر عديدة العوائد التي تحققها قد تكون غير مجدية، طبعا أغلب المدخرات تتمثل في الثروة الحيوانية المحفوفة بمخاط
يجاد قطاع مالي يهتم بهذه الشريحة ويوفر لها الخدمات المالية المناسبة إالموت، على هذا الأساس و مثل المرض 

، (Small Business)من خلال إنشاء مشاريع صغيرة سوف يسمح لها بتنويع مدخراتها وبعوائد مرتفعة 
 2.ضافة للتأمين على ممتلكاتهاإ

 ية يمكن أن تساعد العائلات الفقيرة من تجنب الصدمات وبالتالي خدمات الإقراض وبأسعار تفضيل
في المشاريع المصغرة وزيادة إنتاجيتهم )شراء البذور، جرارات....( وزيادة مداخيلهم  الاستثمارمنحهم فرص 

 .أفضلمعيشي  ىوالوصول إلى مستو 

 فمن خلال خلق سوق للتأمين يمكن هذه الفئات من تأمين ممتلكاتهم والتحوط من  ،خدمات التأمين
قليل من صدمات الدخل والتخفيف من يجابي على التإمنتجات التأمين المالي له أثر  استخدامالمخاطر، طبعا 

 حدتها.
 تدعيم النمو والتقليل من اللامساوا  ب.

طبعا زيادة ، فالتوزيع غير العادل للدخل يقيس عدم المساواةالفقر يعكس عدم المساواة في توزيع الدخل،  
عدم المساواة لها آثار  وانخفاض ،من الناتج المحليالحقيقي نصيب الفرد  ارتفاع فيينعكس  يالاقتصادالنمو 

، الرسمي الاستثمارفوصول الخدمات المالية تعطي فرصا للفقراء للمشاركة في  يجابية في التخفيف من حدة الفقر.إ
ي الاقتصادعلى هذا الأساس نجد أن التطور المالي يؤثر على الفقر من خلال التأثير الإيجابي على كل من النمو 

والحد من التفاوت من جهة أخرى. فالتنمية المالية يمكن أن تكون سياسة من سياسات الحد من الفقر  ،من جهة
 بصورة فعالة. الاقتصادفي 

  الدول النامية بطريقة غير فعالة وغير متطورة، حيث يكون هناك ضعف تعمل معظم القطاعات المالية في
 واستخدامأسواق تأمين بدائية و وهذا إن وجدت أصلا،  ؛في التواصل مع العملاء وأسواق مالية ضيقة كبير

لية بعيدة عن متناول الفئات الضعيفة والفقيرة مامنخفض للنقد الكتابي والودائع لأجل، والنتيجة خدمات 
                                           

1Claessens, S., & Feijen, E. (2007). Op cit. P.35. 
2 Cull, R., Ehrbeck, T., & Holle, N. (2014). Financial inclusion and development: Recent impact 

evidence. Focus Note, 92. Available from: https://www.cgap.org/sites/default/files/FocusNote-Financial-

Inclusion-and-Development-April-2014.pdf. P.3. 

https://www.cgap.org/sites/default/files/FocusNote-Financial-Inclusion-and-Development-April-2014.pdf
https://www.cgap.org/sites/default/files/FocusNote-Financial-Inclusion-and-Development-April-2014.pdf
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فمعظم الأنظمة المالية تفتقر إلى الحجم والكفاءة الأساسية لتقديم المنتجات المالية ورفع  ،والمؤسسات الصغيرة
 .الاقتصادوهذا ما أدى إلى ضعف مشاركة هذه الفئات في  ،المالية والتضمين المالي الإتاحةمعدل 

في فئات المجتمع عن طريق توسيع الموجود  التباينساس يعمل التطور المالي على الحد من هذا الأ على 
ية المنتجة التي لها تأثير على النمو الاقتصادوالمشاركة والاندماج في الأنشطة  ،المالية الإتاحةالفرص وزيادة معدل 

فيها والتقليل من فجوة الفقر السائدة. فالدراسات الحديثة ربطت تراجع مستويات الفقر في البلدان التي ترتفع 
 .الإجماليالخاص إلى الناتج المحلي  الائتمان نسبة

 التطور المالي ورهس المال البشري الثاني:الفرع 
ي، وكما رأينا سابقا تعتبر الاقتصادالبشري في تعزيز النمو  رأس المالتركز الدراسات الحديثة على أهمية 

كمعيار لتحقيق التنمية   بها منظمة الأمم المتحدة اهتمتالصحة والتعليم من بين أهم الأهداف الإنمائية التي 
يعتبر الدخل والتعليم من أهم محددات الصحة، كما  المحلية وتحقيق مقاربة الاستطاعة في الفكر التنموي الحديث.

يؤثر هيكل الرعاية الصحية والهياكل الصحية في الصحة مباشرة. أظهرت الدراسات أنه كلما تضاعف الدخل 
وذلك نتيجة أن العائلات في  ،سنة 11زاد متوسط الحياة المتوقع بــ  ادولار كلم 1000الفردي السنوي عن 

 1البلدان المتخلفة تفتقر إلى ضروريات الحياة الأساسية والتي لها تأثير عال على الصحة.

له أثار إيجابية على الصحة، فالأسر التي لها مستوى تعليمي مقبول تتمتع  الآباءكما أن مستوى تعليم 
والوقاية وأسلوب الحياة،   بالتغذية الاهتماممن خلال إعطاء قيمة أكثر للرعاية الصحية، وذلك  أفضلبصحة 
 المعلومات الصحية ونظام الرعاية. في تقصي تعليمي يفيدستوى وجود مكما أن 

ت قوي بين تنمية القطاع المالي والمؤشرا وارتباطيون أنه هناك أدلة قوية الاقتصاديوكد : التطور المالي والصحةه.
ة، فالائتمان يإيجابية في زيادة تمويل الرعاية الصح ا. فالخدمات المالية يمكن أن تكون لها أثار الاقتصادالصحية في 

يعمل التطور المالي على التأثير  واجهة الصدمات الصحية.موالادخار والتأمين تؤثر على زيادة الدخل ومن تم 
 2:وتأثير البنية التحتية معلى الصحة من خلال تأثير الدخل، تأثير التعلي

ساس تعمل فنفقات الرعاية الصحية غالبا ما تكون مرتفعة وغير متوقعة، على هذا الأ :تأثير الدخل.1ه.
تدابير الوقاية  اتخاذدمات المالية على تحسين الصحة من خلال تأثير الدخل مما يمكن الأفراد والأسر من الخ

سر والأفراد في النظام المالي الرسمي يمكنهم من تحسين مستوى ودمج الأكما أن توفير الخدمات المالية   والعلاج.
                                           

1  Cull, R., Ehrbeck, T., & Holle, N. (2014). Op cit. P. 
2 Ibid. P. 56. 
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فيزيد معدل الاهتمام بالنظافة الصحية  ،وتحقيق أمن أكبر أفضل من خلال امتلاك سكن وظروف العمل لمعيشةا
 ن احتمال حدوث الأمراض.موالحد 

قق من التعليم المدرسي، فتوفير تتحالمالية قد تحسن من التعليم وتعزز المكاسب التي  الخدمات :هثر التعليم.2ه.
 فراد مستقبلا.للأطفال يؤثر على صحة العائلات والأ أفضل تعليم

عزز النمو تالعامة والخاصة في البنية التحتية للرعاية الصحية  اتالاستثمار تسهيل  :تأثير البنية التحتية.3ه.
ي مرتبط الاقتصادمن خلال التأثير الإيجابي على رأس المال البشري، فزيادة النمو والمستوى وذلك  ،يالاقتصاد

 بتحسين الخدمات الصحية وتوفير نظام صحي فعال.

يمكن للتطور المالي من تحسين التعليم من خلال أثر الدخل وأثر تطوير البنية  :والتعليمالتطور المالي  ب.
 1 التحتية:

نفاق على التعليم وخاصة في لإفالحصول على خدمات الادخار والقرض يساعد على ا :الدخلهثر .1ب.
 ،لا يمكنها من تحمل مصاريف تعليم مجموعة كبيرة من الأبناء وتحمل تكاليفها سر منخفضة الدخل التيالأ
مية مما يضطر بعض د بعض الأسر نفسها غير قادرة على تحمل النفقات التعليتجخاصة في المناطق الريفية أين و 

لهذه  الأبناء من الانسحاب الكلي من العملية، إذن توفير خدمات مالية مناسبة )قروض مصغرة وميسرة....(
الدخل الذي قد يكون هيكليا أو مؤقتا بسبب الصدمات )جفاف، تأخر  انخفاضالعائلات سيقلل من أثر 

إضافة إلى أن توفير  ل من المدارس قبل الأوان.وبالتالي منع تسرب الأطفا ،موسم الحصاد، موت الأب و....(
 تالخدمات المالية قد يعمل على تمكين المرأة الأمر الذي قد يساهم في تحسين التعليم للأطفال، حيث أوضح

الأطفال وتعليمهم  يةالأم بالأطفال كان أكبر من خلال صرف ميزانية العائلة على رفاه اهتمامالدراسات أن 
 والاهتمام بالرعاية الصحية.

العامة والخاصة في البنية التحتية للتعليم يحفز النمو، أي أن  اتالاستثمار زيادة  إن :تأثير البنية التحتية.2ب.
التطور المالي يحرك النمو بطريقة مباشرة وذلك من خلال الإسهام في بناء نظام تعليمي جيد وتحسين المستوى 

 وبالتالي زيادة مستوى التراكم الرأسمالي البشري. ،مي للأفرادتعليال
أين  مجانية التعليم والصحة ودعم الدولة؛ يعتمد كليا على  اقتصادطبعا تبدو هذه الأمور غير فعالة في 

يات الرأسمالية الصحة والتعليم غير مجاني، هنا تصبح الاقتصادالقطاعين، طبعا في  ذينفي هتكون هناك مجانية 

                                           
1 Ibid. P.59. 
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التعامل مع فئات  استراتيجيةالمالية تطور  البنوك والمؤسساتالقضية بالغة الأهمية مما جعل الدول ومن خلال 
 ومعدلات الشمول المالي المالية الإتاحةي من خلال زيادة معدل الاقتصادمحدودة الدخل قصد دمجها في النشاط 

على تحويل فقرائها من معوزين وفقط إلى  قصد خلق سوق يعمل ، وذلكوالتقليل من ظاهرة الاقصاء المالي
 مستهلكين ومنتجين.

والتي تتلخص في فكرة  ،يالاقتصادبعد تحديد قنوات التأثير والانتقال من التمويل والتطور المالي إلى النمو 
ساسا في ضمان عملية تحويل الادخارات السائلة إلى استثمارات ذات مردودية عالية قصد أساسية تتمثل أ

خصائص الأنظمة ن لدراسة ي طويل الأجل. ننتقل الآالاقتصادضمان عملية التراكم الرأس مالي وحدوث النمو 
  تفعيلها. وسبل لعلاقة التفاعلية امستوى  المالية للدول النامية وتبين

 يادد  مستوى التفاعل واستراتيجيات: هنظمة الدول النامية الثالثالمبحث 
يتمثل في تخفيض جزء من الإدخار الإحتياطي لتطور نظام التمويل كما تم تبينه سابقا إن الدور الإيجابي 

 فمن خلالالتمويل،  رالسائل غير المنتج وإلغاء التصفية القبلية للأصول الرأسمالية تجنبا لخطر السيولة وعدم توف
 ويحدث النمو. الاقتصادفي  المال تفع معدل تراكم رأسفعالية وظائف التمويل ير 

دولة إلى أخرى، ومرد ذلك هو  وغير مستقرة من مختلفة التمويلتنفيذ وظائف كما هو معلوم طريقة 
والتكنولوجيا مجموعة المؤسسات "الهيكل المالي كما رأينا ذلك من قبل. هذا الأخير يعرف على أنه  اختلاف

ن تقوم أساسية يمكن بمعنى أن الوظائف الأ 1."وقواعد اللعبة التي تحدد تنظيم النشاط المالي خلال فترة زمنية معينة
تحدد مستوى يمن خلالها مختلفة  ووفق قواعدالية المسواق الأالية و الم ؤسساتالمو بنوك، كالبها مؤسسات مختلفة  

 التفاعل والتأثير.
التعرض لقضية هامة تتمثل في دراسة سبب ضعف التأثير ومستوى التفاعل في الدول نحاول فيما يلي 

والتي  دول الناميةنظمة المالية في الللأ الخصائص المشتركةماهي التساؤل التالي:  رحخلال طالنامية وذلك من 
 ؟عيل هذه العلاقةوما هي سبل تف ؟وغير مؤثر في اقتصاداتها الحقيقية اجعلت من مستوى التطور المالي ضعيف

 .المطلب الأول: خصائص الأنظمة المالية
 والمقاربة الحديثة.المطلب الثاني: الانفتاح المالي 

                                           
1 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). financial structure and economic growth. Op cit. P 146. 
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 نظمة المالية المطلب الأول: خصائص الأ
النظم المالية المتجه للبنوك مقارنة مع النظم  ومساوئيون حول دور الهيكل المالي وأهم مزايا الاقتصادتجادل 

يون الألمان بأن النظم المالية الألمانية المتجهة الاقتصاد، ففي نهاية القرن التاسع عشر حاج المستندة إلى الأسواق
 نحو البنوك ساعدت ألمانيا على تخطي المملكة المتحدة كدولة صناعية. في حين امتد الجدل إلى الولايات المتحدة

تصميم نظم مالية من قبل صانعي السياسات تعمل  كيفيةن يتمثل في  واليابان خلال القرن العشرين. الجدل الآ
 على قيادة التنمية وتشجيع النمو المستدام وخاصة في الدول النامية. 

السمة قد تكون السمة المشتركة في ذه ه تطورها،تتميز الأنظمة المالية للدول النامية بضعف مستوى 
 هم أسباب هذا التخلف.لألكثير من الدول النامية. نحاول فيما يلي التعرض ا

 الفرع الأول: ضعف الأداء المالي )الهيكل المالي(
 Market)السوقي  والنظام المالي (Bank based)عادة ما يتم التفرقة بين الهيكل المالي البنكي 

based)   الدراسات الحديثة نظرة  تتبنى في المقابل خاصة.كنظامين مختلفين لكل منهما وظائف معينة وقواعد
 يرتفسأو مقاربات تحاول من خلالها  أربعة اتجاهاتتتمثل في تحديد ل المالي الهيكالبنية أو مختلفة في تصنيف 

وجهة  بين مختلف الدول. تتمثل هذه الرؤيا في: التفاعل والتأثير بين التمويل والنمومستويات  اختلافسبب 
 The Market based)مؤيدة للسوق المالي  ووجهة نظر (The Bank based View)نظر مؤيدة للبنوك 

view)،  بتوفير الخدمات المالية الضرورية يقوما النظامين متكاملين أن وجهة النظر الثالثة فهي ترى أما
في حين  ،(The Financial –Services View)وجهة نظر الخدمات المالية وبالتالي تبني  ،للاقتصاد

 1.(The law &Finance)تبني وجهة نظر القانون والتمويل لهب الاتجاه الرابع ذي
ي من خلال تحديد الاقتصادفي النشاط  هعلى أساس وجهات النظر هذه يتحدد الهيكل المالي وقدرة تأثير 

وذلك   مقاربةحججها في تبني أي طبعا لكل وجهة نظر  المؤسسات الفاعلة في العملية التمويلية وقواعد اللعبة.
 كما يلي:

للبنوك  يجابي لإهذا الاتجاه مؤيد للبنوك وهو يركز على الدور ا:  (Bank based) الهيكل المالي البنكيه.
تسليط الضوء على  علىيعمل  في المقابل تسيير المخاطر، و مراقبة المسيرين و لمؤسسات المالية في تعبئة الموارد، وا

 Market) سهم أو السنداتسوق الأسواء  (The shortcomings)سواق المالية أوجه قصور نظام الأ

                                           
1 Luintel, K. B., Khan, M., Arestis, P., & Theodoridis, K. (2008). Financial structure and economic growth.  

Journal of Development Economics, 86(1), 181-200. Available from: 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304387807001009.  P.183. 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304387807001009
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based)،  سواق العامة مما يضعف حوافز لأاتجاه اسواق المالية المتطورة بسرعة كشف المعلومات عن تتميز الأإذ
سواق المتطورة تعيق الحوافز الأStigliz( 1(حسب تحليل المعلومة. ف امتلاكالمستثمرين الخواص على البحث عن 

كما يؤكد   إلى عرقلة التخصص الفعال للموارد،ديد المشاريع الابتكارية وظهور التجديد التكنولوجي مما يؤدي جلت
(Bhide) على  اللاستثمار يتميز بقصر النظر أين تجعل من المستثمر قادر  اسواق السائلة تخلق مناخعلى أن الأ

قل لمراقبة أوبالتالي سهولة الخروج من المؤسسة حيث تصبح لديهم حوافز  ،صول المالية رغم التكلفة العاليةع الأبي
تكون البنوك أكثر فعالية في توفير التمويل  ,Stulz) (22002في المقابل وحسب  المديرين مراقبة صارمة.

صادق بتوفير التمويل الإضافي  تقديم إلتزام أو تعهدتكارية من خلال القدرة على الخارجي للمشاريع الجديدة الاب
 من أجل تطوير المشروع.

لبنوك مزايا عديدة أكثر من السوق المالي خاصة في المراحل الأولى للاقتصاد أين يكون على هذا الأساس ل
لقانوني ضعف النظام ا ظلخاصة في و المناخ المؤسساتي غير قادر أو غير جاهز لدعم نشاطات السوق الفعالة، 

  في:، هنا يكون للبنوك قوة في معظم الدول النامية والمحاسبي وضعف المؤسسات

 دارة ية خاصة أن تداول المعلومات سوف يتركز في فريق الإالاقتصادالمعلومات حول المؤسسات  إظهار
 .بإتاحة تلك المعلومات للمودعين ممن دون الالتزا

 وز مشكلة عدم تماثل المعلوماتخفض تكاليف تداول المعلومات وبالتالي تجا. 

  جل وما يصاحبها من تجديد وطويلة الأ الاستراتيجيةتعمل البنوك على اتباع سياسة تمويل المشاريع
 .تكنولوجي والاستفادة من اقتصاديات الحجم

 الإدارة.دارة من خلال حوكمة للبنوك دور مهم في توجيه ومتابعة الإ 

يجابي للسوق المالي في تشجيع : هنا يتم التركيز على الدور الإ(Market based) للأسواقالهيكل المالي ب.
وبالتالي الرفع من معدل تخصيص الموارد. طبعا  ،ي من خلال تسيير وتنويع أدوات إدارة المخاطرالاقتصادالنجاح 

 النظم المصرفية وذلك من خلال: نقائصعلى بعض  الاتجاهيركز أنصار هذا 

 الشركات والمشاريع يمكنها من الاستفادة من ريوع كبيرة مما يؤثر سلبا على  البنوك على معلومات حصول
 .تحفيز الشركات للقيام بمشاريع عالية المخاطر وذات مردودية مرتفعة لعلمهم مسبقا أن جزء كبير سيعود للبنوك

                                           
1 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). Op cit. P.190. 
2 Beck, T., & Levine, R. (2002). Industry growth and capital allocation: does having a market-or bank-based 

system matter?. Journal of financial economics, 64(2), 147-180.available from: 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304405X02000740.  P. 148.  

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304405X02000740
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  1حسب)NakumuraMorck&( البنوك للمشاريع  تنحازومنح القروض  أثناء العملية التمويلية
تعطيل  مما يسبب الاختيارأو عدم  للإقصاءوبالتالي تعرض أصحاب المشاريع عالية المخاطرة  ،منخفضة المخاطرة

 .التجديد التكنولوجي والنمو

  خاصة مع مديري الشركات الجيدة مما يؤثر سلبا على و البنوك القوية من ربط علاقات واستطاعة  قدرة
تاحة التمويل لمشاريع معينة إبمعنى  ؛نشاء(نافسة الحقيقية وظهور شركات جديدة )عملية الإالمراقبة الفعالة والم

 أو ما يعرف بالتركز. احتكارية

ظمة البنكية في التمويل نتجاوز أوجه قصور الأ ىسواق المالية علإذن من وجهة نظر هذا الاتجاه تعمل الأ
 إضافة إلى:
  فة مما يؤدي إلى توزيع وتنويع المخاطر وخاصة في فترات عدم ذات العوائد المختل اتالاستثمار تنويع
 .التأكد

 تساع قاعدة الملكية وعدم از النظام السوقي بالمرونة والشفافية وبكثرة المتعاملين فيه مما يؤدي إلى ييتم
 تركزها لدى البعض.

 القصير، إضافة جل سهولة خروج المؤسسات من السوق في حالة مواجهة المشاكل وتكبد الخسائر في الأ
 خير إلى رفع كفاءة التخصيص.صول المالية بتكلفة منخفضة مما يؤدي في الأإلى سرعة تسييل الأ

  ية للمؤسسات يعرف بمؤشر السعر الاقتصادقدرة هذا النظام على إعطاء إشارات حول الحالة( price 

Signal)، لمؤشر يعطى نظرة حول الحالة ا اصة، هذر أسهم الشركات المتداولة في البور وهو مؤشر خاص بسع
 2العامة ويعكس كفاءة وجودة أداء المؤسسات.

: هنا يتم التركيز والاهتمام على النظام القانوني كأهم (Law and Finance) والتمويلجهة القانون ج.و 
 ي.الاقتصادمحدد لفعالية النظام المالي في تشجيع التجديد التكنولوجي والنمو 

النقاش بأكمله حول التفرقة والمقارنة بين الهيكلين، بمعنى أن القضية لا يمكن أن تكون  (Laporta)رفض
 3:بل في والمقارنة بينهما المفاضلةفي 

                                           
1 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). Op cit. P.191 

في نمو الصناعات التحويلية في الدول النامية: حالة مصر. بحوث اقتصادية عربية، المجلد  والهيكل المالي(. أثر التطوير 2014) حجازي، عزة محمد 2
 85ص.    . http://platform.almanhal.com/GoogleScholar/Details/?ID=2-77562(.. موجودة في: 67-68) 21

3 Luintel, K. B., Khan, M., Arestis, P., & Theodoridis, K. (2008). Op cit. P. 184. 

http://platform.almanhal.com/GoogleScholar/Details/?ID=2-77562
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 أصحاب الديون( وتشجيع  رين الأجانب سواء الملاك أو المدينينفعالية النظم القانونية في حماية المستثم(
توسيعها و  الصناعيةإنشاء المؤسسات وخاصة  تشجيع حاسم فيقا عامل خير كما رأينا سابلأالتطور المالي، هذا ا
 وبالتالي تحفيز النمو.

  حماية حقوق الملكية وقوة إنفاذ القوانين ومن تم إنفاذ العقود. فيفعالية النظم القانونية 

ذا في ه ي.الاقتصادعامل حاسم ومهم في تشجيع الابتكار والنمو  حسب هذا الاتجاه النظام القانوني
التوجه لمقاربة البنوك والتعامل مع النظام  يفضلمعظم الدول النامية إلى بنية قانونية قوية  افتقارل ظوفي  الاتجاه

نظرا إلى الاعتماد على عقود بين  ،غير فعالةضعيفة و البنكي لقدرة هذا الأخير على العمل في ظل بيئة قانونية 
تحصيل القروض التي أبرمتها، في حين يحتاج النظام تالي القدرة على البنوك، وبالدائمة التعامل مع و أطراف محددة 

 السوقي إلى بنية قانونية فعالة منظمة للعمل السوقي حتى تحافظ على الحقوق وتنفذ العقود.

التطور المالي يعمل  ن: يؤكد أصحاب هذا الاتجاه أ(Financial Services)وجهة نظر الخدمات الماليةد.
وبالتالي المساعدة على إنشاء  ،يالاقتصادعلى توفير الخدمات والترتيبات المالية المناسبة لتحفيز النشاط 

 ي.الاقتصادالتوسع الصناعي والتجديد التكنولوجي ومن تم تحقيق النمو و المؤسسات، 

الهيكل  لاختلافيعود أصلا  العلاقة السببية اتجاهإذن من خلال ما سبق يتضح لنا سبب عدم حسم 
 والتأثير.قواعد اللعبة  واختلافالمؤسسات الفاعلة حسب كل اقتصاد  اختلافالمتمثل طبعا في و  ،المالي

، طبعا المدخرات إلى استثماراتساسية والتي تعمل على تحويل الوظائف الأ بتأديةطبعا يقوم النظام المالي 
كبيرة في كيفية أداء تلك   اختلافاتأي نظام مالي، لكن في المقابل توجد في الوظائف التي يقوم بها  استقرارهناك 

ساس إلى الهيكل والبنية المالية والقواعد ، والسبب في ذلك راجع بالأاقتصادإلى  اقتصادمن  وفاعليتها الوظائف
عبر مختلف إن تأدية الوظائف الأساسية للنظام المالي يكون  .الاقتصادالتي تنظم النشاط المالي في ذلك 

المؤسسات المالية أو وفقا لقواعد مختلفة تتحدد حسب خصائص كل اقتصاد ونظام، على هذا الأساس يكون 
 لكل هيكل مالي مجموعة من البدائل لأداء تلك الوظائف.

أداء لضعف  اراجع أساسفي الدول النامية ي الاقتصاد وبين التطور المالي والنم لعفامستوى التضعف ف
تأثير على ودرجة الداء الأفخصائص ومميزات الهيكل المالي أمر حاسم في تحديد طريقة ومستوى  ،تلك الوظائف

ت يايمكن تشييد عدة بناحيث  ،نايةفي الب سسامثل الأ للنظام المالي المالي بالنسبةالهيكل ف. القطاع الحقيقي
ا كان الأساس ذبمعنى إ ؛البنايات بعضتشييد في ستعمل يصلح أن يساس لا أوجد يبنفس الأساس، في المقابل 
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هكذا  1طوابق.عدة  بناية مكونة من ، هذا الأساس لا يسمح بتشييدخاص ببنايات مكونة من طابق أو طابقين
فكلما كانت القواعد تحترم حقوق المساهمين  ،الهيكل المالي يحدد لنا قواعد وطريقة تأدية وظائف النظام المالي

المالية وزاد مستوى سواق تفع مستوى أداء المؤسسات والأاالعقود والقوانين كلما  ذوالمقترضين وتعمل على تنفي
الوظائف لا تعمل على تعزيز النمو  عملي. في المقابل إذا كانت قواعد الاقتصادومن تم تعزيز النمو التخصيص 

 يقل مستوى التفاعل والتأثير.

شجيع التطور المالي ومن تم تعزيز النمو على إعاقة أو ت البنية الماليةتعمل إذن خلاصة لما سبق 
يون لصناع السياسات الاقتصاديؤكد  الاتجاهفي هذا فالسياسات لها أثر مباشر على الهيكل المالي، ، يالاقتصاد

تغيير وتحسين مستوى التطور المالي، لكن في المقابل يمكن وضع  وسن القواعد القانونية لتشريعباأنه لا يمكن 
تعمل على تحفيز التطور المالي ومن تم زيادة مستوى  ، هذه التغييراتغييرات في الهيكل الماليت ثتشريعات وإحدا

. طبعا هذا الأمر غير كافي ي خاصة في الدول الناميةالاقتصادوالنمو  التمويلالتأثير ومستوى التفاعل بين 
الأخيرة طبعا هي نتيجة بنية قانونية  ذه، هومكملة فالهيكل المالي ومن ثم التطور المالي يحتاج إلى مؤسسات داعمة

  .ل على رفع معدل الرأس مال الاجتماعي ومستوى الثقة في الاقتصادوتنظيمية قوية تعم

 جود  المؤسسات الفرع الثاني: 
اعل بها القوى الفاعلة فالتي تتو  ،تناولنا سابقا بأن المؤسسات هي القواعد بما في ذلك أعراف السلوك

السياسات هي التي تحدد  ، طبعادونات السلوك من أجل تحقيق النتائج المبتغاةمالقواعد و  ذوالمنظمات التي تنف
تاج يحبناء المؤسسات  .بها يؤخذالسياسات  أيتحدد  أيضاالمؤسسات نحتاج لتطويرها، في المقابل  المؤسسات أي

 راكمية.إلى وقت، كما أن هذه العملية داخل أي مجتمع قد تتوقف فبناء المؤسسات عملية ت

ولة لتغيير الهيكل ذحيث قد لا تنجح الجهود المب ،ما يعاب على الأنظمة المالية أنها بطيئة التغير :ه.حماية الحقوق
 الناميةيات الاقتصادعملية التحرير المالي في الكثير من  مثلا أوكإنشاء أسواق مالية ر المالي  وعمليات التطويالمالي 

، بمعنى ة الكامنة ورائها لم تكن متطورةالآليات القانونية والمعلوماتية والتنفيذي لأنانتقالية، التي كانت تمر بمرحلة و 
التي من خلالها يتم تحديد السياسة  أن المؤسسات الداعمة غير متطورة وبالتالي ضرورة تحديد الفجوة المؤسسية

إذا ذات أهمية  الرامية إلى التطوير المالي على هذا الأساس قد تغدو السياسات 2المناسبة من أجل عملية التطوير.
يتوقف التطور المالي على سابقا نا أيا ر مفك ،يكل الماليفعالة لدعم قواعد الهقانونية صوب خلق بيئة  اتجهت

                                           
1 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). Op cit. P. 147. 

 .10ات من أجل الأسواق. ترجمة: مركز الأهرام للترجمة والنشر. ص.(. بناء المؤسس2002البنك الدولي ) 2
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. وعلى هذا الأساس يتطلب من صانعي السياسات التركيز على وإنفاذ العقودالقدرة على حماية الملكية الخاصة 
 1التالية: الأمور الأساسية

 ففي وسع  ،ية الكليةالاقتصادالحقوق بغض النظر على البيئة السياسية و  هذه وإنفاذة يحقوق الملك
إذ  .بكفاءة أكبرالعقود  ذلتنفي ةتعديل جوانب نظمها القانونية وموائمة تلك القوانين لجعلها قابلالنامية البلدان 

 .الإنتاجفي عوامل  الاستثمارأن حماية الحقوق تؤدي إلى زيادة العائدات المتوقعة وبالتالي زيادة 

 القدرة على وبالتالي  ،الثقة في الحكومةينعكس إيجابا على زيادة  العامة ما تحسين الثقة في المؤسسات
 .الأعمال والحاضنة لريادة عمالأطار المحدد لبيئة لإالتنبؤ بسلوكها باعتبارها ا

 وعمليات البحوث الابتكارية وزيادة  اتالاستثمار  تؤدي إلى زيادةالملكية الفكرية حماية حقوق  زيادة
 .وتسارع النمو الإنتاجاجية عوامل زيادة إجمالي إنتبالتالي ومن ثم المزيد من التقدم التكنولوجي و  التطوير

 ية تنتج فرصا أكثر للتبادل واتساع المنافسة، فالتبادل الأكبر يخلق فرصا الاقتصادلمزيد من الحرية ا
تنافسية  اية. كما أن اتساع نطاق المنافسة يخلق ضغوطالاقتصادللتخصص وتقسيم العمل وبالتالي زيادة الكفاءة 

  .يةالإنتاجو خاصة فيما يخص تخصيص الموارد  يةالاقتصادمحفزة للكفاءة 

في المقابل عدم حماية حقوق الملكية يوسع الفجوة المؤسسية ويضعف المؤسسات الداعمة للنظم المالية، 
وبالتالي قد و النافذين في السلطة، أفتعرض حقوق الملكية للانتهاك من قبل الخواص أو من قبل القطاع الحكومي 

مرتبطة الأجنبية  اتالاستثمار ف فساد.عالية من ال اوتعكس نسبتكون هذه الانتهاكات للحقوق غير قانونية 
عدم المساس بممتلكاته كالاستلاء دائما للعائد المرتفع وإلى  فالمستثمر يتطلعالحماية الكاملة لحقوق الملكية،  بتوفر

عليها مثلا، كما أن حماية الحقوق التعاقدية يؤدي إلى تشجيع المبادلات السوقية، فكلما كان هذا التبادل كثيفا  
 ية.الاقتصاددادت قوة الضغوط التنافسية مما يخلق الحوافز لتحقيق الكفاءة كلما از 

بصفة أساسية الحكومات وحدها هي التي تستطيع ضمان أن عملية حماية  الثقة ي  الحكومة )نظام الحكم(:ب.
الثقة في الحكومة  2.بفعالية ذولكنها تنف وفقط في قوانينها أوامر وقواعد تصاغالحقوق وإنفاذ القوانين ليست مجرد 

يزيد معدل  الاقتصادسود الثقة في ت لما .ككل  الاقتصادزيادة معدل الرأس مال الاجتماعي والثقة في لأمر حاسم 
، فالثقة في يالاقتصادو  والاستقرار السياسي نظام الحكم العامة وخاصة ية في المؤسساتالاقتصاد الأعوانثقة 

الاستقرار السياسي يقود إلى عدم  فعدم ،القوانين ذافز على إنفاالنظام السياسي سيمنح أصحاب السلطة الح
 الاستثمار نومن ثم يحجم المستثمرون ع يةالاقتصادلعامة وسلوك المؤسسات القدرة على التنبؤ بالسياسات ا

                                           
 المرجع نفسه. 1

 .42(. مرجع سابق. ص.2010مارك كوينتين، جنيفييف فيردييه ) 2
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المتوقعة وبالتالي التأثير السلبي على العوائد  ،أو القوانين العامة حدوث تغيرات في السياسات احتمالنتيجة توقع 
 س المال.أوتراكم ر  الاستثمارومن ثم على معدل 

عد الثقة في الحكومة ومن ثم الثقة في نظام الحكم )الحكم الديمقراطي( يوفر الاستقرار السياسي ويساطبعا 
 إلى السوق أقل في النظم الديمقراطية . من جهة أخرى تكون معوقات الدخولعلى زيادة القدرة على التنبؤ

تحسن النوعية والجودة مما يؤثر على و الأسعار،  انخفاضو سة مما يؤدي إلى زيادة العرض، وبالتالي المزيد من المناف
 .فرادرفاهية الأو الحوافز 

التي  الطرق أفضلالحقوق. إن السلطة الحافز على حماية  يمنح أصحابالسياسي  أن النظاميؤكد نورث 
مستوى التفاعل بين النمو والتطور المالي هي أن تكون الحكومة  زيادةيجب أن يركز عليها صانعو السياسات ل

بقاء سلطتها إوأن تكون راغبة في  ،)معدل عال من الثقة ونظام ديمقراطي( لحماية الحقوق بفعالية قوية بما يكفي
 1من قبل أصحاب النفود. استخدامهاتحت السيطرة لمنع إساءة 

الأخير إلى عدم احترام الحقوق الشاملة )ملكية وتعاقدية(، فالحكومات طبعا عدم احترام القانون يؤدي في 
 ،غير الديمقراطية تفتقد للمصداقية في حماية الحقوق وتخلق بيئة أعمال غير جذابة للاستثمار ولا تشجع النمو

لكية وذلك من خلال استفادة النخبة وذوي النفود من امتيازات خاصة تصبح لها القدرة على انتهاك حقوق م
 لتطور المالي.ليجابا في زيادة النشاط المالي ومحدد هام إإذن الثقة في الحكومة يؤثر  الأخرين. 

 من خلال:  الاقتصادإذن جودة المؤسسات تزيد من معدل الثقة في 
  التبادل مخاطرتقليل. 

  الشاملةحماية الحقوق. 

  المعاملات وتوفير المعلومات تكاليفتخفيض. 

القويم من خلال فرض قوانين السلوك التجاري والمالي، الفصل في الشكاوى  ففرض قواعد السلوك
تم حماية الحقوق والممتلكات من السرقة والمصادرة وكبح النزاعات وتطبيق المعاهدات التي  والخصومات التعاقدية،

وبالتالي تشجيع  ،للتطور الماليوتكون محفزة عمال تحقق ريادية الأالاتفاق عليها سوف يخلق بيئة آمنة التي 
 الابتكار والمخاطرة.

                                           
 المرجع نفسه. 1
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 والمقاربة الحديثةالمطلب الثاني: الانفتاح المالي 
نعرف أن التأخر الكبير في عملية التطوير المالي أدت إلى إضعاف مستوى التفاعل بين النظام المالي والنمو 

ية التطوير المالي يكمن في يرى الكثير من الخبراء أن الحل لزيادة مستوى التفاعل وتسريع عمل. يالاقتصاد
، بمعنى إضفاء صبغة عالمية على العمليات المالية وزيادة مستوى المالس السماح لحرية حركة رأالانفتاح المالي و 

 المالي العالمي: الاقتصادالاندماج في 
 الفتح التدريجي لمؤسسات النظام المالي على المؤسسات المالية العالمية. 

 الخدمات المالية العمل على تحرير تجارة. 

  س المال الأجنبي بعض الامتيازات الأجنبية ومنح رأ الأموال كة رؤوسخفض القيود المفروضة على حر
 للعمل داخل المنظومة المالية المحلية.

بين  الأموالتدفق رؤوس طبعا هذه الإجراءات ستؤدي إلى انخفاض تكاليف المعاملات الدولية وزيادة 
 .الاقتصادحداث أثار إيجابية على إالدول دون قيود، وبالتالي 

 للانفتاح المالي وغير المباشر    الفرع الأول: الآثار المباشر 
 ما يلي:يا مباشرة وغير مباشرة نوجزها فيطبعا للانفتاح المالي مزا

  في:وتتمثل  المزااد المباشر ه.

  حيث أن إضفاء الصبغة العالمية على النظام المالي يتيح  ،المالوتخفيض تكلفة رأس  التمويليترشيد القرار
فيما  المفاضلةفرصا كبيرة ومتنوعة للخدمات والمعاملات المالية، والأكثر من ذلك توفير خيارات وبدائل يمكن 

ية حول الاقتصادبينها من أجل ترشيد وعقلنة القرار التمويلي. إضافة إلى ذلك تزداد حدة المنافسة بين الأعوان 
 الأخير إلىس المال، مما يؤدي في أمصادر التمويل والتي تكون واسعة ومتنوعة مما يمنح ميزة خفض تكلفة ر 

 سعار الفائدة المحلية.أسهولة الوصول للتمويل وخفض 

  ،أصول متنوعة وفي  بامتلاكفمن خلال تنويع المحافظ المالية والسماح تنويع الأصول وتقليل المخاطر
 استراتيجيةبلدان مختلفة )أصول دولية(، إضافة إلى إمكانية التعامل بالمشتقات المالية، هذا التنويع يعتبر أحسن 

نوع وحيد من  لامتلاكأعلى مع أقل مخاطرة ممكنة، فهذا التنويع يقلل من المخاطر الكامنة  عوائدللحصول على 
 الأصول المالية. 

 الإدارية وذلك من  الممارسات أفضلالمحلي توفر المؤسسات الدولية للسوق المالي و  ،نقل التكنولوجيا
هذا (Goldberg)نجاز الصفقات المالية والبنكية، فحسب إخلال نقل خبراتها ومعارفها السابقة في تسيير و 
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كذلك يؤكد   1،ةسات الدولية إلى المؤسسات المحليييسر عملية نقل التكنولوجيا من المؤسالنوع من الممارسات 
(Mishikin)  يةالإشرافو نظرا لحصول الجهات التنظيمية  الإشرافتيح تحسين نظم يعلى أن الانفتاح المالي 

 2.المحلية على تقنيات التسيير التي أثبتت نجاعتها في الدول المتطورة

والأجنبية يسمح بإنشاء عملية تبادل المعارف والخبرات المحلية يين الاقتصادطبعا الاحتكاك بالفاعلين 
اللازمة لتطوير النظم المالية للبلدان النامية، فالمؤسسات المالية الدولية لا تتطلب نفس الامتيازات الاعلامية 

إلى تحسين البيئة المؤسساتية وذلك من أجل تحسين عملية الوصول  ما تحتاجللمؤسسات المالية المحلية بقدر 
 لمعلومات المالية والتغلب على اللاتوازن المعلوماتي الموجود في بداية المشاريع.ل

 عن لاضس مال الأجنبي، فأسواق الوطنية أمام الر أن فتح الأ (Mishikin)يرى : المزااد غير المباشر ب.
الأجنبية )إمكانية ملكية أسهم س مال المؤسسات المالية المحلية أمام رؤوس أموال المؤسسات المالية أإمكانية فتح ر 

 ،المؤسسات المالية المحلية من قبل المؤسسات المالية الأجنبية( من المحتمل أن يعزز التطور المالي للبلدان النامية
طبعا في حالة قدرة الشركات  وذلك من خلال زيادة معدل المنافسة في السوق الخدمات المصرفية والمالية المحلية.

جنبية أو المؤسسات المالية التي لها فروع محلية، تتعرض ية على الاقتراض من مؤسسات القرض الأوالمؤسسات المحل
المؤسسات المالية المحلية إلى خطر فقدان الحصة السوقية الخاصة بها. من أجل تعويض هذا الضياع تعمل هذه 

من  المحتملين وذلكالمقترضين تحتاج هذه العملية إلى معلومات كبيرة عن  جدد،خيرة عن البحث عن عملاء الأ
مر يتطلب من المؤسسات المحلية ضرورة القيام . هذا الأالإشرافو أجل تقليل مخاطر القرض وتحسين عملية المراقبة 

إصلاح الإطار  إضافة إلىبإصلاحات مؤسساتية مواتية من أجل تحسين معايير المحاسبة وتسيير نظم المعلومات 
 القانوني المنظم للإفلاس والضمانات.

 الفرع الثاني: النظر  الجديد  للانفتاح المالي
عن المدخل  يختلفجديد للانفتاح المالي وتطوير الأنظمة المالية للدول النامية  مدخلا (Kose)تبنى 

الداخلة للمنظومة  الأموالزيادة حجم المالي في  للانفتاحالتقليدي، حيث يرى أنه لا يمكن حصر الآثار الإيجابية 
   Collateral benefits(.3( الابتكاراتبل تتعدى إلى إحداث فوائد جانبية تتمثل في الإصلاحات و  ،المالية

                                           
Beji S. Op cit. P.62. 1 

Ibid. 2 
3 Kose, M. A., Prasad, E., Rogoff, K. S., & Wei, S. J. (2006). Financial globalization: a reappraisal (No. 

w12484). National Bureau of Economic Research. Available at: http://www.nber.org/papers/w12484.pdf. P.32. 

 

 

http://www.nber.org/papers/w12484.pdf
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صلاح النظم إالعالمي المؤسسات المالية المحلية على  الاقتصادالعولمة المالية وزيادة معدل الاندماج في تشجع 
إن تبني  الكلي. الاقتصاد اختلالاتصلاحات المالية ومعالجة الإالمضي في و بنية التحتية، وتحسين ال ،القانونية
الانفتاح المالي في الدول النامية الآثار  لم يحققمن خلال مقاربة الفوائد الجانبية يبين لنا لماذا  (Kose)تحليل 
الدولية من البداية يؤدي إلى حدوث  الأمواللتدفق رؤوس  الاقتصاد. فعدم الإعداد الجيد لفتح أو الجانبية المتوقعة

 ثار العكسية وحدوث الأزمات.الآ
 التالي:لتقليدية والحديثة للانفتاح المالي من خلال الشكل ايمكن تبين اختلاف وجهة النظر 

 : النظرة التقليدية والحديثة للانفتاح المالي9 -3الشكل 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Source: Kose, M. A., Prasad, E., Rogoff, K. S., & Wei, S. J. (2006). Financial 

globalization: a reappraisal (No. w12484). National Bureau of Economic Research. 

Available at: http://www.nber.org/papers/w12484.pdf. P.30. 
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تتضح وجهة النظر التقليدية للانفتاح المالي من خلال التركيز فقط على قنوات  ،شكل أعلاهمن ال
معدل  على زيادةخاطر وأثر ذلك تحويل التكنولوجيا وتقنيات التسيير وتنويع المو التخصيص الأمثل للموارد، 

من التقلبات في الاستهلاك.  والحد يةالإنتاجي و الاقتصادمعدل نمو  ارتفاعتدفق رأس المال المباشر مما يؤدي إلى 
التركيز على دور الانفتاح  إلىأما فيما يخض وجهة النظر الحديثة فهي تسلم بأهمية القنوات التقليدية، بالإضافة 

والمتمثلة في التطوير المالي، التطوير  توليد الفوائد الجانبية علىالمالية والعولمة  المالي وزيادة معدل الاندماج العالمي
والحد من  الإنتاجإنتاجية عوامل  المحلي، الناتجفي زيادة  الكلي وأثر ذلك الاقتصادالمؤسساتي وتحسين مناخ 

  .هلاكتقلبات الاست

 لفرع الثالث: عتبة التطور المالي والمؤسساتيا
المشكل الأساسي الذي يمنع الدول النامية من الاستفادة من المزايا المباشرة وغير المباشرة للانفتاح المالي 

أو ما يعرف  ،من التطور المالي والمؤسساتيجيدة تحقيقها مستويات  أساسا في الفجوة المؤسساتية وعدم يتمثل
. لقد بينت الدراسات أن الشروع في عملية تحرير القطاع المالي دون بناء نظام أو شروط الحد الأدنى بعتبة التطور

إضافة إلى بيئة مستقرة  ،مؤسسات جيدة وموثوق فيهاو ، الإشرافمالي قوي يتمتع بمستويات عالية من الرقابة و 
 ،الأموالالمفاجئ لرؤوس  الارتدادل زيادة معدل حساسية ككل من خلا  لاقتصادللاقتصاد الكلي سيضر با

 وبالتالي حدوث الأزمات المالية والبنكية.

  خلال:من  وئالمالي والسماح لحرية حركة رؤوس المال له عدة مسا الاقتصادطبعا عولمة 
  ئ لرأس التعرض للأزمات المالية خاصة في الدول النامية وذلك من خلال النزيف المفاج احتمالزيادة

والذي يتميز بقصر أجله وسرعة حركته وتحقيق  المحافظ الماليةفي ات الاستثمار نحو  المال المتجه، خاصة رأس المال
صول لأالربح السريع، إضافة إلى درجة تقلب عالية مما يسبب مشاكل كبيرة على مستوى سعر الصرف، أسعار ا

 .المالية ...

  وتحدث نتيجة تدهور نوعية الأصول المصرفية عندما يتسبب عجز بنك أو مجموعة من المصرفيةالعدوى ،
مما يسبب حالة دعر وإفلاس العديد من البنوك. هذه الأزمة تكون  ،السيولة مثلا لانعدامالبنوك وإعلان إفلاسها 

لمنع مثل هذه الأزمات عا ، طبسريعة الانتشار بين المؤسسات المالية لتنتقل في الأخير إلى النظام المالي ككل
 .على النظام المصرفي الإشرافو الحيطة المالية وتدعيم الرقابة لابد من وتجنب عواقبها السلبية 

  وتنوع  وانتشار الإنترنتتطور وسائل الاتصالات السلكية واللاسلكية ، الأموالوغسيل  الضريبيالتهرب
لقيام بالمعاملات المالية والإلكترونية ويجعل من حركة يسمح للأفراد با الأدوات المالية وشبكات الصراف الآلي
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والمعاملات كثيفة ومستمرة. هذا التطور التقني إضافة إلى سرية بعض التحويلات المالية و س المال سريعة، أر 
غير  اقتصاديةالشركات الوهمية وممارسة أنشطة  انتشارمن خلال  ،الأموال في التهرب الضريبي وغسيل يساهم

 مشروعة.

، فوجود إطار الجودة المؤسساتيةالمالي يتطلب تحقيق مستوى معين من  الانفتاح ئإن الحد من مساو 
توضيح النظرة الجديدة للانفتاح المالي من خلال Kose( 1(حاول من هنا  .أهمية كبرى ذومؤسساتي وتشريعي 
خير هو أحد أهم المكونات التي تفتقد إليها لأ، هذا اأو شروط الحد الأدنى ) (Thresholdمدخل عتبة التطور

 ي.الاقتصادالدول النامية من أجل تحقيق مستويات عالية من النمو 
 يمكن توضيح ذلك من خلال الشكل التالي.

 : شروط العتبة 10-3الشكل                             

 
 
 
 

 
  

 
 
 
 

 

 

 

 

Source: Kose, M. A., Prasad, E., Rogoff, K. S., & Wei, S. J. (2006). Op 

cit. P.32. 
 

                                           
1 Kose, M. A., Prasad, E., Rogoff, K. S., & Wei, S. J. (2006). Op cit. P.44. 
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توليد وتحقيق الفوائد ل كاستراتيجيةلتمهيد الطريق للانفتاح المالي  الشكل أعلاه يبين الشروط الأولية 
العقود ورصيد مرتفع من  ذوإنفافلما تكون هناك جودة مؤسساتية من احترام الحقوق  الجانبية وتخفيف المخاطر.

 يةالإنتاجثار إيجابية للانفتاح المالي على كل من الناتج المحلي و آالرأس مال الاجتماعي تكون هناك من جهة 
ومن جهة أخرى يكون القطاع المالي سليم واحتمال تعرضه للأزمات المالية  .يالاقتصادوبالتالي تحقق النمو 

ؤسساتي يجعل من اندماج القطاع المالي دوليا عرضة للأزمات المالية دون أن ضعيف. في الاتجاه المقابل الضعف الم
 ي.الاقتصادتكون هناك عوائد إيجابية على النمو 

هناك الكثير من الأدلة على أن فتح حساب رأس المال دون أن يكون هناك شروط الحد الأدنى يمكن أن  
الية والبنكية. فالعولمة المالية تعمل على تحفيز العديد من وتعريضه للأزمات الم الاقتصادسلبية على  اآثار  يحدث

الفوائد الإيجابية، لكن في المقابل ترفع من معدل المخاطر، طبعا هذا لا يعني أن المخاطر تزول تماما في حالة 
ت تجاوز شروط العتبة، كما أن الانفتاح والتكامل المالي لا يمكن الحكم عليه بالفشل في حالة تحقيق مستويا

منخفضة من العتبة، لكن عملية الانفتاح المالي تحتاج أن تدار بعناية أكبر إذا لم يتم الوفاء وتحقيق شروط الحد 
 .وسد الفجوة المؤسساتيةالأدنى 
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 خلاصة الفصل
حيث تلعب   ،حث الأول تم التعرض لأهمية البيئة التمكينية المساعدة على تفعيل دور النظام الماليبفي الم

اضنة لزيادة مستوى كل من العمق المالي، الح دور البيئةالاستقرار  الكلي وسياسات الاقتصادكل من سياسات 
ي الاقتصادوالتي تعتبر كأهداف وسيطة من خلالها يمكن تحقيق النمو  المالي، والفعالية والاستقرار اليالشمول المو 

 لفقر. والرفاه وبالتالي التقليل من ا
ية ومن تم التأكيد على العلاقة الاقتصادبحث الثاني تم التعرض لعلاقة التمويل والنمو في الأدبيات في الم

لكن الدراسات التطبيقية  ،السببية الموجودة بين التطور المالي والنمو من خلال العرض القائد والطلب التابع
رتبط بالوصول إلى عتبة التأثير وسد الفجوة ن مستوى التفاعل مأأكدت أن العلاقة غير حاسمة في الدول النامية و 

س أقناة تراكم ر و ، ةتوجد قنوات للانتقال والتأثير تتمثل في قناة الدخل والتقليل من اللامساوا هالمؤسساتية، كما أن
يمكن للتطور المالي أن يدعم  القنواتعبر هذه  .الوصول للخدمات المالية ةقناة التجديد التكنولوجي وقناو المال، 

 لنمو في الأجل الطويل.ا
يخص الدول النامية وعدم القدرة على بناء نظام مالي قادر على  مافي الأخير تم طرح تساؤل رئيسي في

ظمة المالية للدول النامية من خلال التعرض للفجوة ، حيث تم التوقف على أهم خصائص الأنتحريك النمو
 ذإنفاو وخاصة حماية الملكية والحقوق،  لتطور الماليالمكملة والداعمة ل المؤسساتية ومشكلة ضعف المؤسسات

بعد ذلك تم  .من قدرة التمويل في تشجيع النمو دعوامل تح . ضعف هذه المؤسساتالعقود والثقة في الحكومة
مع الأنظمة العالمية وزيادة مستوى عولمة تراتيجية لدمج القطاعات المالية التعرض لقضية الانفتاح المالي كاس

بتحقيق مستوى من التطور إلا أن الدراسات بينت أن الاستفادة من مزايا العولمة المالية مرتبط أساسا  ،قطاعاتها
 المؤسساتي، هذا الأخير هو سبب ضعف تجارب الدول النامية من الانفتاح المالي.
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 تمهيد
لمركزي االجزائري نموذجا لاقتصاد نامي سلكت فيه الدولة بعد الاستقلال أسلوب التخطيط  يمثل الاقتصاد

من التطور  بالاقتصاد الوطني إلى درجة متقدمة لتحقيق الانتعاش والوصول كوسيلةوالكبح المالي  والمؤسسات العامة 
ة لتمويل المشاريع المخططة دون اعتبار للمتغيرات المالي والمالي ساس سخرت قطاعها البنكيعلى هذا الأ والنمو،

 1986زمة أالمالي. هذه السياسة أثبتت فشلها مع   قطاعهابذلك أولوية القطاع الحقيقي عن  مجسدةوالنقدية 
، لتبدأ مرحلة اد الريعيمن الاقتص والرفاهية  الانتعاش تحقيقاستحالة ار البترول والكساد العالمي، وبالتالي وانهيار أسع

الاقتصادي  حصلاللإيعد الخطوة الأساسية التحضير لتحرير القطاع البنكي وإصلاح نظام التمويل، هذا الأخير 
وظيفة ة للالأهميوإعادة  نموذجها التمويليأجل دعم على إيجاد وضع ملائم وسياسة فعالة من كومة لذلك عملت الح

ثم  06-88قانون و ، 12-86من خلال الإصلاحات والقوانين والتشريعات الاقتصادية بدءا من قانون البنكية 
على النظام  تنظيم والرقابة والإشرافلواصل الإصلاحات الخاصة باتلت ،المتعلق بقانون النقد والقرض 10-90قانون 
ديد يتسم التحول إلى نظام مالي جإلى رفع القيود المالية والقانونية و  هذه الإصلاحات كانت تهدفطبعا  .البنكي

ية في عملية المشاركة بصورة فعلية وحقيق على تطور مالي قادرقصد إحداث بالتنافسية ومبادئ السلامة والاستقرار 
 .قتصاديةوالرفاهية الا التنمية الاقتصادية وتحقيق النمو طويل الأجل

يتناول هذا الفصل أهم المراحل التي مر بها النموذج التمويلي في الجزائر وأهم الإصلاحات المالي والنقدية 
قسم  سوالتطورات التي عرفتها بعض المؤشرات المالية والتي تعطينا حالة الوضعية المالية والنقدية.  وعلى هذا الأسا

 هذا الفصل إلى المباحث التالية:

 ل التحرير المالي مرحلة ما قب لأول:المبحث ا

 الثاني: مرحلة تحرير النظام المالي.المبحث 

 دراسة الهيكل المالي، مؤشرات النشاط والفعالية. المبحث الثالث:
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 -الكبح المالي –لمبحث الأول: مرحلة ما قبل التحرير المالي ا
لفهم تفاصيل هذه المرحلة نذكر أن النظام المالي الجزائري وبحكم الفترة الاستعمارية كان تابع للنظام المالي  

الفرنسي من خلال تسخير موارده المالية لخدمة قطاع الفلاحة والذي كانت تحت سيطرة المعمرين، طبعا لعبت الثقافة 
المجال  ور هام في ضعف التعاملات المالية مع البنوك العاملة فيالمالية ومستوى التعليم المالي للمجتمع الجزائري د

 المحلية البسيطة.التقليدية هذا الأخير في مجالات محدودية كالصناعات  انحصرالتمويلي، حيث 

نحاول في هذا المبحث التعرض لأهم مراحل تطور النظام المالي منذ استرجاع السيادة الوطنية إلى غاية الدخول 
من خلال  اتهاأهم خصائص كل مرحلة ومميز إضافة إلى تبيين  قطاع،الت الجيل الأول وبداية عملية تحرير صلاحاإفي 

 العناصر التالية: 
 .المطلب الأول: مراحل تطور النظام المالي

 .استراتيجية التمويل خلال فترة الكبح المالي المطلب الثاني:
 المطلب الثالث: حجم ونشاط النظام المالي.

 الأول: مراحل تطور النظام المالي المطلب
إلى ثلاث مراحل  (Regression financial)الكبح الماليما قبل التحرير أو مرحلة يمكن تقسيم مرحلة  

مرحلة السيادة، مرحلة التأميم والتنشئة  1أساسية ميزت المنظومة البنكية والمالية الجزائرية، تتمثل هذه المراحل في:
 يكلة.وأخيرا مرحلة إعادة اله

  (The Sovereignty Phase)الفرع الأول: مرحلة السيادة 
بعد الاستقلال مباشرة تم إنشاء المؤسسات المالية الأربعة: الخزينة العامة، البنك المركزي، الصندوق الجزائري 

لتسيير ميزانية التجهيز وتمويل المشاريع الاستثمارية التنموية المخططة والصندوق الوطني للادخار  (CAD)للتنمية 
 ت والجماعاتللهيئاللعائلات و كمؤسسة تضطلع بمهمة تنشيط الادخار ومنح القروض البنكية   (CNEP)والاحتياط 

منت طبعا مع تزا تيظام المالي الجزائري والإذن مرحلة السيادة هي مرحلة وضع وتشييد البناء الأساسي للن المحلية.
قطاع مالية خاصة كانت جل تعاملاتها مع ال مؤسسة ينعشر  حواليمن  تكونموجود نظام بنكي منفتح على الخارج 

طاع الوطني لم تتعامل مع مؤسسات الق . هذه المؤسسات الماليةتمويل العمليات التصديرية قصيرة الأجللالخارجي 
 ية.ير ويل استثماراتها وهذا لظروف تاريخية واختلاف الفلسفة التسيولم تساهم في تم

 

 

                                       
1 Molyneux, P., & Iqbal, M. (2005). Banking and financial systems in the Arab world. Palgrave Macmillan. P.89. 
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 يمكن تلخيص مؤسسات النظام المالي لهذه المرحلة من خلال الشكل التالي: 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

طبعا تميزت هذه المرحلة بوجود ازدواجية في النظام المالي من خلال تزامن نظام قائم على أساس ليبرالي وآخر 
  .قائم على أساس اشتراكي مملوك للدولة

  الخزينة كانت مسؤولة على تخصيص الموارد المالية نحو الاستثمارات وخاصة الفلاحيةطبعا.  
  البنك المركزي كلف بإخراج الاقتصاد الجزائري من منطقة الفرنك من خلال تأسيس الدينار الجزائري إضافة

 .طبعا إلى المهام الأخرى للبنوك المركزية كالإصدار، الرقابة و.........
 الية المؤسسات الم(CAD)   و(CNEP) من أجل تعبئة الموارد المالية الادخارية وتمويل المشاريع المخططة. 
  المؤسسات المالية الأخرى وهي مؤسسات مالية خاصة تابعة للنظام الفرنسي منفتحة على القطاع الخارجي

 تسير بفكر ليبرالي مشكلة بذلك ازدواجيه في النظام المالي الجزائري.  

بين  من العام كانتمشكلة الازدواجية وعزوف المؤسسات المالية الخاصة على تمويل مؤسسات القطاع   
 نها عانت مطبعا إلى الصعوبات التمويلية التي جديدة، إضافةالأسباب التي أدت إلى التفكير في بدائل تمويلية 

 ال القانوني. المالمؤسسات الوطنية نتيجة ضعف الادخار ورأس 

 (The Phase of Algerianization)ثاني: مرحلة التأميم والتنشئة الفرع ال
يمكن تسمية هذه المرحلة ببداية الدخول في النظام الاشتراكي كنهج تنموي تجسد في بلورة نظام بنكي  

الخاصة  نبيةتمويل التنمية الاقتصادية. تميزت هذه المرحلة بتأميم البنوك الأجمحصورة في الأساسية جزائري تكون مهمته 
 وإنشاء البنوك التجارية الجزائرية الأولية:

  البنك الوطني الجزائري(BNA). 
  القرض الشعبي الجزائري(CPA). 

 الخزينة العامة
مجموعة من 
المؤسسات 
المالي تابعة 
للنظام المالي 

 الفرنسي

 

: مرحلة السيادة 1 الشكل رقم  

المركزيالبنك   

 CADالصندوق الوطني للتنمية  -
 CNEPالصندوق الوطني للتوفير والاحتياط  -

  طالبمن إعداد ال المصدر:
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  البنك الخارجي الجزائري(BEA). 
أوكلت لهذه البنوك عملية استقطاب ودائع الأعوان الاقتصادية ومنح قروض متنوعة حدد القانون مجال  

ؤسسات العمومية الجزائرية. تميزت هذه المرحلة بفرض أربع مبادئ أساسية على العمل استثمارات الم عملها لتمويل
 1البنكي والمؤسسات المالية:

  رفية يعكس مبدأ الأحادية بموجبه المؤسسات مجبرة على تركيز حساباتها وعملياتها المصو مبدأ التوطين البنكي
 .واحد مستوى بنك تجاريفي بنك واحد، أي مركزة حساباتها الجارية وصفقاتها على 

 كفل كل بنك بالتعامل مع قطاع معين وفتح حسابات مصرفية أن يتبمعنى  ي،مبدأ التخصص البنك
 .للمؤسسات العاملة في نفس القطاع

 حسب هذا المبدأ المؤسسات ممنوعة من استخدام التمويل الذاتي والتراكم المربح  ،مبدأ إلغاء التمويل الذاتي
لاستثماراتها إلا بموافقة وزارة التخطيط على ذلك النشاط، فالبنوك لم تكن تملك الاستقلالية في اتخاد القرارات 

 .التمويلية وإبداء الرأي في الاستثمارات التي توافق عليها الجهات الوصية
 ع الإقراض بين المؤسسات، أي منع استعمال صافي الأرباح والتدفقات النقدية في العمليات المالية مبدأ من

 بين الشركات.
طبعا هذه المبادئ كانت من أجل ضمان الاستغلال الإداري للقطاع المالي وتوجيه موارده المالية نحو المشاريع 

ح ديناميكية بنوك نتيجة طبعا التخصص البنكي وبالتالي كبغياب مبدأ المنافسة بين الأولا،  المخططة. نتج عن ذلك:
 الية المقدمة.عدم وجود أي تجديد على مستوى الخدمات الم. ثانيا، عملية تعبئة الموارد المالية وتطوير المنتجات المالية

كمرحلة أولى   اعتبرتالمرحلة هذه  أنرغم المشاكل التي كان يعاني منها النظام التمويلي والمؤسسات العامة إلا 
حيث   1971تميزت هذه المرحلة بالإصلاح المالي لسنة كما لبلورة نظام بنكي من خلال إنشاء البنوك الثلاثة الأولية.  

دخرات تعبئة المو كان يهدف إلى إزالة اختلالات ونقائص المرحلة السابقة سواء على مستوى ضعف الوساطة، 
وطني زينة العامة، كما تميزت هذه الفترة بتعويض الصندوق الومشكلة تمويل الاقتصاد وتخفيف الضغط على الخ

أصبح النظام المالي يتكون من: البنك المركزي على هذا الأساس  .(BAD)الجزائري للتنمية بالبنك الجزائري للتنمية 
إضافة إلى مؤسسات قطاع  ،(BAD, CNEP)ومؤسستين ماليتين  عموميةوالخزينة العامة، وثلاث بنوك تجارية 

 التأمين.

 الفرع الثالث: إعادة الهيكلة العضوية 
لخبرة وغياب نقص او طبعا المشاكل التي كان يعاني منها النظام سابقا نتيجة نقص معايير منح الائتمان،  

دية انتيجة الصعوبات التي كانت تعاني منها المؤسسة الاقتص حة للقرض وغياب مبدأ تسديد القرضسياسة واض

                                       
1 Molyneux, P., & Iqbal, M. (2005). Op cit. P.89. 
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يزت تم الجزائرية، تم الشروع في إصلاحات هدفها مراجعة نظام تمويل الاقتصاد ورد الاعتبار للوظيفة الوساطة المالية.
اء بنك الفلاحة وعلى ذلك تم أنش ،منها تقوية التخصص البنكي دفكان الهالبنوك  لمرحلة بإعادة هيكلة بعض هذه ا

وهما يعكسان الأهمية المخصصة لقطاع الفلاحة والاهتمام  (BDL)لية وبنك التنمية المح) (BADRوالتنمية الريفية 
 بالتنمية المحلية والجهوية.

شهدت هذه المرحلة تعديل النصوص التشريعية والتنظيمية من أجل إعادة التفكير في مبادئ تسيير الاقتصاد 
فة إلى لامركزي ورد الاعتبار لوظيمن خلال تغيير نظام اتخاد القرار من مركزي وذلك  ،الماليةوخاصة المؤسسات 

 البنك المركزي والوساطة المالية من خلال تبني عدة قوانين:

  1986القانون المتعلق بنظام البنوك. 
  1988قانون استقلالية البنوك. 

كخلاصة لما سبق شهدت هذه الفترة عدة إصلاحات مالية كان الهدف منها بناء نظام مالي يساهم في 
هذه الإصلاحات والقوانين بمراسيم تنظيمية أدى إلى مشاكل على مستوى العلاقات  دعملكن عدم  ،العملية التنموية

 مما أدى إلى إضعاف عمل الوساطة المالية من حيث تعبئة الموارد ومنح القروض. ،بين المؤسسات المالية

 يوضح الشكل الموالي هيكل النظام المالي وأهم المؤسسات المالية.
 فترة الكبح المالي ء: مكونات النظام المالي   أثنا1 -4الشكل رقم 

 
 

  
 

  
 
 
 
 
 
 
 

 طبعا النظام كان ملك للدولة بالكامل.

 المصدر: من إعداد الباحث

 BNA الجزائري الوطنيالبنك 

 CPAالقرض الشعبي الجزائري 

 BEAالبنك الخارجي الجزائري 

 BAD البنك الجزائري للتنمية

 CNEP الصندوق الوطني للتوفير

 شركات التأمين

 الدائرة البنكية 

 النظام المالي

لبنك المركزيا  الخزينة العامة 

 الدائرة المالية الادخارية
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 المطلب الثاني: استراتيجية التمويل خلال فترة الكبح المالي
من خلال لك وذمؤسسات النظام المالي في ذلك،  دورالتمويلية وأهمية و نركز هنا على دراسة سير الوظيفة  

 . التعرض لدور البنك المركزي، الخزينة العامة والمؤسسات المالية

أثناء فترة السيادة تم إسناد عملية تمويل الاستثمارات العمومية للخزينة العامة والبنك المركزي وذلك لحداثة 
ها ات المالية، إضافة إلى رفض البنوك الأجنبية تمويل المؤسسات الوطنية واقتصار تمويلالمؤسسات المالية وشح المدخر 

كما أن إنشاء الصندوق   1،لعمليات الاستغلال للمؤسسات ذات الوضعية المالية الجيدة وتمويل التجارة الخارجية
ميز بوجود بنك يهيمن على ياتي المتالوطني للتنمية كان الهدف منه وضع نظام تمويلي وطني شبيه بنظام التمويل السوف

 م القطاع المالي ببنوك تجارية جديدة ظهرت فكرة التخصصيمع ظهور قرار التأميم وتدع 2.النشاط التمويلي للاقتصاد
 البنكي وضرورة تكفل كل بنك بتمويل عدد من النشاطات الاقتصادية. 

وفي ظل محدودية  ،التنموي تطلب رصد أموال ضخمةالجزائر نظام التخطيط والتسيير المركزي في النموذج  تبني
الموارد المعبئة كانت احتياجات التمويل تفوق الموارد المتاحة. إن المؤسسات الفاعلة في النموذج التمويلي يمكن 

 توضيحها من خلال المخطط التالي: 
 خلال فترة الكبح المالي  التمويلي النموذج في الفاعلة المؤسسات: 2 -4الشكل رقم 

 

 

 
 

 
 
 
 
 

 
 

                                       
 .178ص. .الرابعة الجامعية، الطبعةديوان المطبوعات  البنوك.تقنيات   (.2005) الطاهر لطرش 1
 .197ص.  المرجع نفسه. 2

لإيرادات الجبائية والموارد المعبئة من الخزينة ا  

 البنك المركزي

ة العامةالخزين  

CAD & BAD 

 البنوك التجارية 

 المؤسسات الاقتصادية

 الاستثمارات العمومية  
طويلة الأجلض قرو   

الأجل ض متوسطةقرو   

 نظام مخطط

 المصدر: من إعداد الطالب
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 :التاليةعمليات التمويل تلخيص  يمكنأعلاه من الشكل  
 ظام المالي الجزائري الن لحداثةوهذا ، خلال فترة السيادة كانت احتياجات التمويل تفوق الموارد المالية المعبئة
خزينة وإعادة تسبيقات لل ،آلية الإصدار النقديللبنك المركزي كحل وحيد للتمويل عن طريق تم اللجوء فكان ي
 .الخصم
  لطريقة المباشرة ا أصبح للخزينة دور فعال في العملية التمويلية من خلال آليتين: 1971بعد التأميم وإصلاح

 ةوالذي أصبح البنك الوطني للتنمي (CAD)الطريقة غير المباشرة عبر الصندوق الوطني للتنمية ، و من ميزانية التجهيز
(BAD)  1972سنة. 
 صم قوم بتمويل المؤسسات الاقتصادية بقروض متوسطة الأجل قابلة للخفيبنك التوطين ك التجاري أو البن

 لدى البنك المركزي.
 لتوضيح أكثر فيما يخص أهمية هذه المؤسسات في النظام التمويلي نقوم بدراسة بعض المؤشرات النقدية.

 الفرع الأول: محددات التوسع النقدي
لال والذي يوضح محددات التوسع النقدي في الجزائر خ الجدول التاليمؤسسات النظام المالي نقدم  لمعرفة دور
النقد الداخلي والمتمثل في قروض للاقتصاد  هذا الجدول يبين مستوى .1989إلى غاية  1964الفترة الممتدة من 

د من ي والمتمثل أساسا في الحقوق الخارجية.  لمزيضمن مقابلات الكتلة النقدية في مقابل محدودية النقد الخارج
 التوضيح حول هيكل القروض الداخلية والخارجية نعرض الجدول التالي. 

  : محددات التوسع النقدي خلال فترة الكبح المالي1 -4الجدول رقم 

 1989-1986 1985-1971 1970-1964 الفترات

 57 64 49 (%)للاقتصادقروض 

 40 25 34 (%)قروض للدولة

 03 10 17 (%)الحقوق على الخارج

   :سلسلة الإحصاءات النقدية اعتمادا على الطالبالمصدر: حسابات 
La Banque d’Algérie. Bulletin Statistique de la banque d’Algérie : Séries 

rétrospectives, statistiques monétaires 1964-2011. Disponible dans : 

http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/bulletin_seriesrestrospectives2011.pdf.  

اعتماد  ومدىوقروض للدولة(  )قروض للاقتصادالداخلية يوضح الجدول أعلاه النسب العالية للقروض  
من مقابلات نسبة القروض للدولة ضثانيا.  الدولة قروضأولا ثم  الاقتصاد الجزائري على القروض المقدمة للاقتصاد

 في التوسعوأهميتها ، وهذا نتيجة أهمية الخزينة العامة (89-86)الثالثة خلال الفترة  %40الكتلة النقدية بلغت 

http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/bulletin_seriesrestrospectives2011.pdf
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قات والسلفيات التي يقدمها البنك المركزي. ما يلاحظ كذلك هو تدني مستوى الحقوق النقدي من خلال التسبي
 ه الفترة تميزت بــــــــ:ذعلى الخارج كمحدد هام للتوسع النقدي. إذن يمكن القول أن ه

 البنك برتزايد دور الخزينة في التمويل سواء بالطريقة المباشرة عبر ميزانية التجهيز أو بالطريقة غير المباشرة ع 
 .الوطني للتنمية

  والمؤسسات المالية الأخرى، حيث كانت البنوك التجارية تلجأ لإعادة الخصم  البنوكعدم وضوح العلاقة بين
 .لدى البنك الجزائري للتنمية بالنسبة للقروض القصيرة الأجل

  دور البنك المركزي، هذا الأخير كان يضمن إمداد  تراجعالانتقال التدريجي لوصاية الخزينة على حساب
ارة حيث كانت أسعار الفائدة تحدد على مستوى وز  ،الخزينة بالأموال دون حدود وشروط لتمويل المشاريع المخططة

 .المالية
  ،عجز الخزينة عن التسديد في الآجال المحددة وعادة ما يتم تمويل هذا العجز عن طريق الإصدار النقدي

الطلب على السيولة من قبل الخزينة والبنوك يقابله زيادة في الإصدار النقدي وبالتالي زيادة معدلات التضخم،  فزيادة
 سعار وظهور الأسواق الموازية.ارتفاع الأ
 الاعتماد الكبير  إلى ة، إضافبنك المركزي إلى الخزينة العامةالبنوك كانت عبارة عن قنوات لعبور الأموال من ال

  المعبئة. لضعف الموارد الذاتيةطبعا عن طريق إعانات الخزينة وهذا راجع بالميزانية على تمويل 
  إلى عوامل  إضافة ،غياب مبدأ تسديد القرض نظرا للصعوبات التي كانت تواجهها المؤسسات العمومية

تغييب  ال. وهذا ما أدى إلىب سياسة واضحة للقرض ونقص الخبرةأخرى منها: نقص معايير منح الائتمان، غيا
 المالية في النموذج التمويلي.الوساطة وظيفة الكلي ل

خلاصة لما سبق النقد الداخلي هو المحدد الرئيسي للتوسع النقدي خلال هذه الفترة حيث كان لكل من 
 الأهمية النسبية في ذلك. ةقتصاد وقروض الدولللاقروض 
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 الفرع الثاني: قروض للدولة 
 القروض الممنوحة للدولة من قبل البنك المركزي، البنوك التجارية ومؤسسات أخرىيوضح الشكل الموالي 

 للدولة للممنوحة القروض تطور: 3 -4الشكل رقم 

 
 .، مرجع سابق(2011-1964) الإحصائية لبنك الجزائرالسلسلة  على المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا

ل جم القروض الممنوحة من بنك الجزائر إلى الخزينة العامة، الشكلحالزيادة المستمرة وبمعدلات متزايدة  نلاحظ 
 أعلاه يوضح لنا ثلاث مراحل أساسية:

  ية عمل في تلك المرحلةحيث كان حجم القروض للدولة ضعيف حيث أوكلت  1970المرحلة الأولى قبل
 .ض مباشرةتمويل الاقتصاد للبنك المركزي من خلال قرو 

  ليها عملية تمويل إمكانة هامة من خلال إسناد  العامة والذي أعطى للخزينة 1971مرحلة ما بعد إصلاح
 يرةبه الأخير كانت تعاني من اختلال كذإعانات وضمانات للمؤسسات العامة، هو التنمية من خلال منح قروض، 

 مة من خلال اللجوء للبنك المركزي.تها الخزينة العالومخاطر عدم القدرة على التسديد والتي تحم
   زادت قروض البنك المركزي للخزينة نتيجة إعادة الهيكلة والتطهير المالي للمؤسسات  1986مع بداية أزمة
 العامة.

الشكل أعلاه يمكن اختصاره في الجدول الموالي والذي يوضح متوسط حجم القروض التي تحصلت عليها 
 الخزينة العامة.    

 : تمويلات بنك الجزائر2 -4الجدول رقم 

 نسبة مئوية % )مليار دج( بالمتوسط 
 أخرى ب. التجارية البنك المركزي أخرى ب. التجارية البنك المركزي الفترات

64-70 01.23 00.83 00.58 47 31 22 
71-85 11.17 04.48 07.00 49 20 31 
86-89 89.20 18.50 24.48 67 14 19 
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البنك المركزي البنوك التجارية أخرى

(.2011-1964) بنك الجزائرل السلسلة الإحصائية المصدر: حسابات الطالب اعتمادا على   
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الممتدة خلال الفترة  %67والي بحنلاحظ الاعتماد المفرط للخزينة على البنك المركزي في تمويل احتياجاتها  
 أدواره النقدية ةتأدير البنك المركزي عن تراجع دو ، النظام المالي كانت تحت وصايتها في مقابل 1989-1986من 

 أصبح العرض النقدي متغير خارجي يحدد وفق مخططات التنمية.. هنا التي كان يؤديها قبل هذا الإصلاح

 الفرع الثالث: قروض للاقتصاد
 يوضح الشكل الموالي القروض الممنوحة للاقتصاد من قبل البنك المركزي، البنوك التجارية.

 المالي الكبح فترة خلال للاقتصاد قروض تطور:4 -4الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 

 من خلال المنحنى أعلاه يمكن توضيح مرحلتين:

  الاستقلال، التي تلت الأولى المراحلوذلك خلال تولي البنك المركزي مهمة تمويل الاقتصاد الوطني مرحلة 
 .من خلال تقديم قروض مباشرة وهذا طبعا لحداثة المؤسسات المالية، قلة الخبرة وضعف الموارد المالية المعبئة

  لية وفي آض كانت ه القرو ذه المركزي، تراجع قروض البنكفي مقابل الزيادة المستمر لقروض البنوك التجارية
غلبها قروض الممنوحة للمؤسسات العامة في أالقروض قصيرة الأجل تتحدد وفق المخططات التنموية، هذه  مهاظمع

 قروض غير قابلة للسداد نتيجة المشاكل التي كانت تعاني منها المؤسسة الجزائرية. 
 قتصاد. لذي يوضح متوسط قروض البنوك التجارية والبنك المركزي للاالشكل أعلاه يمكن اختصاره في الجدول الموالي وا

                                          ك التجاريةو : قروض للاقتصاد من قبل البنك المركزي والبن3 -4الجدول رقم 

 نسبة مئوية % )مليار دج( بالمتوسط 
 ب. التجارية البنك المركزي ب. التجارية يالمركز البنك  الفترات

64-70 00.71 04.48 16 84 
71-85 00.32 67.59 01 99 
86-89 00.08 189.73 01 99 

 . مرجع سابق. السلسة الاحصائيةعلى  اعتماداالمصدر: حسابات الطالب  
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(2011-1964الطالب  بالاعتماد على السلسلة الإحصائية لبنك الجزائر )المصدر: من إعداد   
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كان في   89-86خلال الفترة الجدول أعلاه يبين متوسط قروض البنوك التجارية للاقتصاد، نلاحظ أنه 
  مليار دج. 190حدود 

 من خلال ما سبق يمكن الخروج بالملاحظات التالية:

  القروض الداخلية هي المحدد الأساسي للتوسع النقدي في الجزائر في مقابل تراجع الأهمية النسبية للحقوق
 .على الخارج
  (الأهم المالي الوسيط)الخزينة العامة هي مركز النظام المالي وبالتالي تمركز التمويل على وساطة الخزينة. 
 ا الماليةمن خلال تلبية احتياجاته المركزي حيث كان أداة في يد الخزينة العامة البنكووظيفة  تراجع دور ،

   .القانوني( لتلبية احتياجاتها إضافة إلى سهولة حصول المؤسسات المالية على السيولة )النقد
  عتباراالبنوك كانت ملزمة بتمويل الاستثمارات المخططة العمومية من خلال تقديم قروض آلية دون أي 

  لعامل المردودية والمخاطرة.

 المطلب الثالث: حجم ونشاط النظام المالي
يلية للاقتصاد ضح لنا الفلسفة التمو نحاول فيما يلي التعرض لحجم ونشاط النظام المالي والذي من خلاله تت 

 .الفترةالجزائري خلال هذه 

 البنوك التجارية والبنك المركزي أصولحجم الفرع الأول: 
نحاول فيما يلي دراسة تطور حجم أصول البنك المركزي وأصول البنوك التجارية مقارنة بحجم الاقتصاد  

ا كما تمويلي وأهمية ووزن المؤسسات المالية في ذلك. طبعالوطني، تعطي هذه المؤشرات صور واضحة على النموذج ال
أشرنا سابقا ترتفع الأهمية النسبية للبنوك التجارية في الدول عالية الدخل وهي تعكس حجم ونشاط هذه البنوك في 

 حجم البنك المركزي. نخفاضامقابل 

 1989-1974الشكل الموالي يوضح تطور المؤشرين خلال الفترة الممتدة من 
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 التجارية والبنوك المركزي البنك أصول حجم: 5 -4الشكل رقم 

 اعتمادا على قاعدة بيانات البنك العالمي موجودة في : المصدر : من إعداد الطالب 
-development-http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=world

. indicators#advancedDownloadOptions 

 تمر لأصول البنك المركزي والبنوك التجارية خلال هذه الفترة. نلاحظ التزايد المس 
يمكن اختصار الشكل السابق في الجدول التالي والذي يوضح متوسط حجم البنك المركزي والبنوك التجارية 

 لنفس الفترة.

 الاقتصاد بحجم مقارنة التجارية والبنوك المركزي البنك حجم متوسط:4 -4الجدول رقم 

 الفترة  )%(GDPأصول البنوك التجارية إلى  )%(GDP  أصول البنك المركزي إلى 
11.89 59.77 74-89 

  قاعدة بيانات البنك العالمي.المصدر: من إعداد الباحث اعتمادا      

أهميته النسبية كلما  )CBA(1يفقد مؤشر    )Kunt, & Levine-Demirgüç(حسب  :حجم البنك المركزيأ.
أتجهنا من الدول منخفضة الدخل إلى الدول عالية الدخل، هذا المؤشر يوضح حجم ومكانة  المؤسسات صانعة 

نلاحظ تزايد هذا المؤشر نتيجة زيادة تدخل البنك المركزي في خلق النقود وتمويل الاقتصاد، السيولة في الاقتصاد. 
الهدف  كان  ،) (BADثم  (CAD)الصندوق الوطني للتنمية  وإنشاءزائر الجالتنمية في  فلسفةدراسة فمن خلال 

 .لتمويلياوضع نظام تمويلي وطني شبيه بنظام التمويل السوفياتي المتميز بوجود بنك يهيمن على النشاط ذلك  من
 صبحتأ أمام شح المدخرات الوطنية تم أسناد مهمة تمويل الاقتصاد للخزينة العامة والبنك المركزي، الخزينة العامة

مركز النظام التمويلي من خلال طبعا مواردها وتسبيقات البنك المركزي، إضافة إلى رفض البنوك الأجنبية تمويل 
                                       
1Central Bank assets/GDP 
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جارة لال للمؤسسات ذات الوضعية المالية الجيدة وتمويل التالمؤسسات الوطنية واقتصار تمويلها لعمليات الاستغ
 الخارجية.

لى البنك خفف الضغط ع ، هذا الإجراءالتأميم وبداية بلورة النظام البنكي الجزائري قرارنتيجة لذلك جاء 
ستثمارات تخفيف الضغط على الخزينة العامة في تمويلها للاوالذي كان الهدف منه  1971المركزي، إضافة إلى إصلاح 

تصاد مما التسبيقات البنكية في التمويل المباشر للاق حجموتراجعت وبعد ذلك تراجع دور البنك المركزي  1.العمومية
 سمح للبنوك التجارية من أن تأخذ مسؤولية تمويل المؤسسات العمومية.

منها  خلال فترة الهيكلة العضوية نتيجة الصعوبات التي كانت تعاني من جديد الارتفاع بدأ فيي المعدلهذا  
 الية من أجل تطهير هذه المؤسسات.الميكلة إعادة الهالمؤسسة الاقتصادية والتي تطلب 

 الموالي.لمعرفة حجم ومكانة هذا المؤشر نقوم بالمقارنة التالي من خلال الجدول 
 1995-1990في بعض الاقتصاديات خلال فترة  الجدول الموالي يوضح حجم البنوك التجارية

 الدول لبعض الإجمالي المحلي الناتج إلى المركزي البنك أصول نسبة: 5 -4الجدول رقم 

 تونس ماليزيا مصر الو.م.أ فرنسا ألمانيا 
CBA/GDP (%) 0.01 0.01 0.05 0.34 0.01 0.01 

 الطالب اعتمادا على:من إعداد  المصدر:
 Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). (2004). Financial structure and economic growth.  

Op cit. P. 86-87 

من الدول عالية الدخل نحو الدول منخفضة الدخل كلما أرتفع مؤشر حجم البنك المركزي مقارنة  كلما أتجهنا
ة مستقلة في الاقتصاديات عالية الدخل البنوك المركزيطبعا  .التمويل التضخمينسبة لزيادة هذا و  ،بحجم الاقتصاد

ذا المؤشر وهذا ما يجعل ه يالاقتصادالنشاط تمويل مستوى الأسعار دون التدخل في  استقرارومسؤولة فقط على 
 .يحقق مستويات منخفضة

ل ظفي بعا طبحجم أصول البنك المركزي،  مقارنةحجم البنوك التجارية  أعلاه الجدوليبين  :حجم البنوك التجاريةب.
محدودية هذه البنوك في  تعكسو هذه النسبة غير كافية  في نموذجه التمويلي تعتبراقتصاد يعتمد كليا على القروض 

عدة أسباب لالعملية التمويلية، سواء على مستوى تعبئة الموارد المالية أو على مستوى منح القروض وذلك راجع 
 نذكر منها على سبيل المثال لا الحصر: موضوعية
 شح الموارد المالية. 
 الدور المتعاظم للخزينة العامة والتي كانت تعتبر مركز نظام التمويل. 

                                       
 .174ص. الجامعية.ديوان المطبوعات  .محاضرات في النظريات والسياسات النقدية  (.2004) بلعزوز بن علي 1
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 مكانة البنوك في فلسفة النموذج التمويلي والتي كانت تعتبر كعون منفذ وفقط. 
 ى المؤسسات العمومية.مشكلة القروض المتعثرة وغياب مبدأ التسديد لد 

ضعاف حجم ومكانة البنوك التجارية مقارنة بالمكانة التي كانت من الممكن أن إهذه العوامل ساهمة في 
غير كافية مقارنة باقتصاديات أخرى تعتمد على  1989-1986الممتدة من  خلال فترة %71فنسبة  ،تأخذها

البنوك في عملياتها التمويلية. طبعا الفلسفة التمويلية السائدة في هذه المرحلة كانت مسؤولة على ذلك من خلال 
 وحجم المخاطرة. العائد ةدون مراعاه البنوك في عملية تنفيذ القرارات التمويلية للمشاريع المخططة ذاختزال دور ه

عض الدول خلال القترة لب توضيح أكثر نعرض المقارنات التالية لاقتصاديات مختلفة توضح حجم البنوك التجاريةلل
 .وذلك لعمل مقارنة مع النظام المالي الجزائري 1990-1995

  الدول لبعض الإجمالي المحلي الناتج إلى التجارية البنوك أصول نسبة: 6 -4الجدول رقم 

 تونس ماليزيا مصر الو.م.أ فرنسا ألمانيا 
 55 97 63 73 102 121  (%)أ. البنوك التجارية

Kunt, A., & Levine, R. (Eds.). -Demirgüç.(2004) المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على 

 87-Op cit. P.86 
طبعا يلعب الهيكل المالي دور مهم في تحديد هذه النسبة، نلاحظ ارتفاعها في ألمانيا وفرنسا لاعتمادها على 
البنوك في تكوين النسيج الصناعي والتنويع الاقتصادي، في المقابل تنخفض هذه النسبة مثلا في الو.م.أ لوجود سوق 

يل الية فتتجه البنوك للتمويل قصير الأجل وخاصة تمو مالي متطور جدا، أي نظام تمويلي متجه نحو الأسواق الم
 التجارة.

المتجه نحو تبع و التمويلي الممقارنة بالنموذج الجزائرية  البنوك التجارية خلاصة لما سبق نستنتج صغر حجم
لدى المؤسسات  التسديد أ، طبعا غياب مفهوم الوساطة وضعف عملية تعبئة المدخرات وغياب مبدوالقروض البنوك

 ثرا سلبا على حجم البنوك.ألعامة ا

 الفرع الثاني: حجم النظام المالي
 (Liquid Liability/GDP)نتعرض فيما يلي إلى مؤشر نسبة الخصوم السائلة إلى الناتج المحلي الإجمالي  

 .لحجم النظام الماليوهو 
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 1989-1974 الفترة خلال المالي النظام حجم:6 -4الجدول رقم 

 1989-1986 1985-1979 1977-1974 الفترات 

M2/GDP  (%) 50 62.96 75.39 
 .لمصدر: من إعداد الباحث اعتمادا على بيانات البنك العالميا

 لوطني،اوأهمية الوساطة المالية مقارنة بحجم الاقتصاد أعلاه النسبة الهامة لحجم النظام المالي دول يبين الج 
 ،هذا المعدل يدل على الاعتماد الكلي للاقتصاد على الوساطة المالية للبنوك التجارية والخزينة العامة ارتفاعتزايد 
هذا الارتفاع لا  ،طبعا في ظل غياب وسائل تمويلية أخرى سواء الذاتية أو التمويل المباشر عبر الأسواق المالية وهذا

وضح ي ين المالي والتجديد على مستوى الخدمات المالية بقدر مايعكس مستوى العمق المالي وزيادة مستويات التضم
جارية بمنح وخلق النقد الكتابي من قبل البنوك الت ،عملية الإفراط في إصدار النقد القانوني من قبل البنك المركزي

نشودة من إحداث التنمية المقصد  لتمويل المخططات التنموية بشكل آليالعامة  للمؤسسات الإنتاجية  الائتمان
وظيفته الأساسية  لتمويللقبل السلطات الجزائرية، فأولوية القطاع الحقيقي يجعل من القطاع المالي متغير داخلي تابع 

الفائدة،  المتغيرات النقدية والمالية كالتضخم وأسعار عتبارالادون الأخذ في  العامة،اللازم للمؤسسات  الأموالتوفير 
 زينة العامة إلى المؤسسات الاقتصادية.أي قناة لعبور الأموال من الخ

 الجدول التالي يعرض مستوى هذا المعدل على مستوى الاقتصاديات العالمية 

  : حجم الموجودات السائلة لبعض الدول7 -4الجدول رقم 

 تونس ماليزيا مصر الو.م.أ افرنس األماني 
 47 97 81 60 64 66  (%)أ. البنوك التجارية

 لمصدر: من إعداد الباحث اعتمادا على بيانات البنك العالمي
مليات والع في ألمانيا رغم أن نموذجها التمويلي مبني على البنوك %66ن هذا المعدل لم يتجاوز أنلاحظ  

بين  العلاقاتية في الضبابالبنكية الشاملة، وهذا ما يعكس حجم الافراط النقدي في الجزائر في تلك الفترة مما سبب 
 ن كخلاصة لما سبق يمكن الخروج بما يلي:ذالمؤسسات المالية. إ

  ية والمالية مع تزايد الدائرة النقد تم تحييدإتباع النظام الاشتراكي واختيار نموذج المخططات التنموية،  ظلفي
 .لانتاجة القرض على حساب متغيرة اتغير بما الأساس غيب الاهتمام الكلي ذالاهتمام بالدائرة الحقيقية، على ه

 ة كانت ، هذه الأخير القروضمنح  وأسواء على مستوى تعبئة الموارد  ،صغر حجم البنوك وضعف نشاطها
 .الأجل ةقصير و آلية  قروض
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 في التأكد  ناه انحصرت مهمة البنوكحيث  والاختيار الجيد للمشاريع، غياب فكرة تحقيق التراكم الرأسمالي
 .حتى يتحصل على التمويل قد استفادة من قرار التمويل والتنفيذفقط المشروع مما إذا كان 
  تصار من خلال تمويل الاستثمارات العمومية طويلة الأجل، واق سيطرة الخزينة العامة على الوظيفة التمويلية

البنوك بالسيولة  تمويل أما البنك المركزي فكان مجبرا على إعادة .دور البنوك التجارية على تمويل دورات الاستغلال
 .اللازمة
 أو  مينبنوك وضعف معدلات التضضعف التجديد على مستوى الخدمات المالية لضعف المنافسة بين ال
 .البنكي الشمول
  ا أدى إلى ظهور الأسواق الموازيةتداول النقد القانوني مم رتفاعاو زيادة معدل الافراط النقدي. 

العلاقات لا علاقة له بالتسيير التجاري، ف ضإداري محير تسيير هذه الخصائص جعلت من سوق القرض مس 
ما أن البنوك الكلي للعلاقات التعاقدية والتفاوضية. ك الغيابفي المقابل  إدارية قاتبين المؤسسات المالية كانت علا

التجارية غيبت عنها فكرة الخطر البنكي وترسيخ فكرة التمويل الآلي. إضافة إلى المشاكل التي كانت تعاني منها 
العامة من ضعف الإنتاجية وعدم القدرة على سداد الديون وهذا ما أدى إلى مراجعة الفكر التمويلي ة المؤسس

 قتصاد والدخول في إصلاحات عرفت بإصلاحات الجيل الأول.للا

نحاول في المبحث الموالي التعرض لمرحلة تحرير النظام المالي من خلال تبني أفكار جديدة لتحرير سوق القرض 
ويلي تم العلاقات بين المؤسسات المالية الفاعلة فيه، إضافة إلى محاولة توسيع النظام المالي بإيجاد بديل توضحومحاولة 

  للنظام البنكي يوفر فرص لبدائل تمويلية أخرى للأعوان الاقتصادية غير المالية.

 المبحث الثاني: مرحلة تحرير النظام المالي
إن عملية تحرير النظام المالي تجسدت أول مرة من خلال إدماج المؤسسة البنكية ضمن إطار المؤسسة العمومية 

واعتبار  ،الترخيص والسماح بتسيير المؤسسات المالية وفق المبادئ التجارية من خلال 1988قانون  فيالاقتصادية 
إعادة ن هذا الإصلاح مالبنك شخصية معنوية تجارية تخضع لمبدأ الاستقلالية والتوازن المحاسبي. نظريا كان الهدف 

ض وبالتالي تعزيز دور  الإداري للقر آلية الوساطة البنكية والمالية بالتعامل وفق ثنائية العائد والمخاطرة وإلغاء التسيير
 القرض في تمويل الاقتصاد الوطني.

طبعا عدم تزامن هذا القانون بمراسيم تطبيقية وتنظيمية كان أحد أسباب ضعف تأثيره على سوق القرض، 
على  أولعامة ا إضافة طبعا للمشاكل التي كان يعاني منها الاقتصاد الوطني سواء على مستوى المؤسسات الاقتصادية

الشيء الذي أجبر السلطات على تبني إصلاحات الجيل الأول من خلال إعادة هيكلة  ،مستوى التوازنات الكلية
كزت على ر النظام الاقتصادي والتوجه إلى المؤسسات الدولية، هذه الأخير وفيما يخص النظام المالي وسوق القرض 

 ة الكافية.سوق القرض والعمل على تزويده بالضمانات البنكي تحرير
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وفلسفة رؤية  تبني وبالتالي حتمية وإفرازات المراحل السابقة، اختلالاتإن عملية تحرير النظام المالي هي نتيجة 
، ةالمالي وساطةال لوظيفةآليات العمل الخدمات المالية وإعادة و ، خلال تحرير سوق القرض من لعملية التمويلجديد 

عن أسلوب التسيير الإداري فيما يخص علاقة الخزينة والبنك المركزي وإضفاء الطابع النقدي والمالي على  لتخليوا
 في هذا المبحث نحاول التعرض للنقاط التالية:  عمل البنوك والمؤسسات المالية.

 المطلب الأول: تحرير سوق القرض.
 .90/10بعد قانون ذج التمويلي النمو المطلب الثاني: واقع 

 المطلب الثالث: إصلاحات تدعيم الرقابة والإشراف.
 المطلب الرابع: التطورات النقدية.

 المطلب الأول: تحرير سوق القرض
 ،لسوق القرض لابد من تبني رؤية جديدة تختلف عن مرحلة التسيير الإداري للقرض الاعتبارمن أجل رد  

لفكرة  الاعتبارعادة على إ عملهذا الأخير  والقرض،بدأت بقانون استقلالية البنوك، ثم تبعه قانون النقد هذه الرؤية 
والتوجه نحو تبني  ضللقر فكرة التسيير الإداري  عنالتخلي ، بمعنى اعتباره خاضع لإرادة المقرض والمقترضو القرض 

سوق وقانون العرض لليكون  هنا 1.فكرة العقد والشروط التعاقدية أثناء تحديده بين مختلف الأعوان الاقتصادية
 والطلب المحددات الأساسية لسعر الفائدة. 

 لتجسيد هذه الرؤية لابد من العمل على:

 فصل الجهاز التنفيذي عن الدائرة والهيئات النقدية. 
 ر الدولة للقطاع المصرفي من خلال مشاركة القطاع الخاص سواء المقيمين أو الأجانب.إلغاء احتكا 

 الفرع الأول: آلية الفصل وتأهيل البنك المركزي
لية الفصل بين الجهاز التنفيذي وهيئات النقد والقرض من خلال إعادة تأهيل دور البنك المركزي  آتمثلت 

خلال لقرض والإإضافة إلى التسيير الإداري ل .عن الخزينة العامة هاستقلالو  كسلطة نقدية في التسيير المالي والنقدي
 بوظيفة الوساطة المالية.

لبنك المركزي دون أن للجوء الخزينة لطلب تسبيقات في شكل أوامر موجهة للتنفيذ : علاقة الخزينة والبنك المركزي .أ
كانت الميزة السائدة فيما سبق من أجل مواجهة العجز، وهو إجراء إداري لم يكن   ،للاسترداديقابلها أي ضمان 

                                       
(. الإصلاحات المصرفية في القانون الجزائري في إطار التسيير الصارم لشؤون النقد والقرض. مجلة اقتصاديات شمال افريقيا، العدد 2006الجيلالي )عجة،  1
 .306.ص. 299-338(، 4)
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ى الاقتصاد جراء كانت له نتائج سلبية علبمزيد من الإصدار النقدي، هذا الإ ستجابةالاسوى للبنك المركزي أي خيار 
 وازية.وظهور الأسواق المالوطني من خلال ارتفاع معدلات التضخم، انخفاض القدرة الشرائية للدينار الجزائري 

من أجل معالجة هذا الخلل والتداخل بين دائرة الميزانية والدائرة النقدية لابد من عملية الفصل والتخلي عن 
التسيير الإداري للقرض من خلال وضع حدود قانونية للجوء الخزينة لتسبيقات البنك المركزي، هذا الأخير أعيد 

تاجرا في علاقاته مع الغير: "يعتبر البنك المركزي تاجرا في  90/10من قانون  13تأهيل دوره وأعتبر حسب المادة 
علاقاته مع الغير، وهو يخضع لأحكام القوانين التي ترعى التجارة بقدر ما تنص الآجال القانونية الخاصة به على 

 1.خلاف ذلك. وهو لا يخضع للتسجيل في السجل التجاري"

اه استقلالية البنك المركزي عن الخزينة، تقليص ديون الخزينة اتج مانض: إذن عملية الفصل كانت تهدف إلى
 البنك المركزي والحد من الدور الكبير للخزينة في تمويل الاقتصاد ولعب دور الوسيط المالي.

قدي من بإدخال البعد الن ، وذلكمن العلاقة الإدارية إلى العلاقة التعاقدية لقنتاإذن قانون النقد والقرض 
 2لال وضع حدود قانونية لحجم التسبيقات وتدابير التسوية.خ

كما رأينا سابقا البنوك كانت عبارة عن عون منفذ لقرارات التمويل الصادرة من ، والمؤسسات المالية .البنوكب
ة كانت العام المؤسسات، طبعا الجهات الوصية، حيث كانت تمنح قروض آلية دون مراعات للعائد والمخاطر

 .حتى على دفع فوائد القرض وبعيدة كل البعد عن تحقيق العملية التراكميةعاجزة 
نظام بنكي غير نزيه لتمويل مؤسسات مفلسة من خلال استبعاد فكرة الخطر  أالتسيير الإداري للقرض أنش 

في تعاملاته. عملية الاصلاح تستدعى إدخال البنوك في العملية التفاوضية والتعاقدية مع المؤسسات الاقتصادية التي 
والتخصص البنكي،  بدأ التوطينالخطر والعائد في كل تعاملاتها المالية وإنهاء م مبدأ ةوبالتالي مراعا ،تحترم مصالحها

إضافة إلى حرية تحديد أسعارها شرط الالتزام بالنسب العليا والدنيا التي يحددها البنك المركزي باعتباره بنك للبنوك. 
 ن:لك لابد مذإذن كخلاصة لما سبق تحرير سوق القرض كان هدفا لقانون النقد والقرض ومن أجل تحقيق 

 ينهمعلاقات التعاقدية فيما بنحو النتقال والات المالية والنقدية توضيح العلاقات بين المؤسسا. 
 فصل الخزينة عن البنك المركزي. 
  للبنك المركزي كمؤسسة مستقلة ومسؤولة عن السياسة النقدية وتحديد سعر الفائدة عتبارلااإعادة. 
  عتبار والمخاطرة، أي إعادة الاإرساء مبدأ التفاوض بين البنوك والمؤسسات العامة والعمل بمبدأ العائد

 لوظيفة الوساطة المالية.

                                       
 من قانون النقد والقرض. 13المادة  1
 .306عجة الجلالي. مرجع سابق.  2
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 الفرع الثاني: إلغاء احتكار الدولة للقطاع البنكي
ن إفتح السوق المصرفية أمام الخواص المقيمين وغير المقيمين كانت من أهم ورشات إصلاح النظام المالي في تلك الفترة،  

وى ريئة في عملية الإصلاح وتحرير سوق القرض وبعث مبدأ المنافسة على مستنهاء احتكار الدولة للقطاع البنكي كان خطوة جإ
 للخواص إمكانية: رخصهذا القانون التجديد في الخدمات المالية. 

   من قانون النقد والقرض على ما يلي: "يرخص المجلس بتأسيس   129المادة  تنصحيث مالية، فتح بنوك أو مؤسسات
ك إذن من حق أي فرد مستثمر مقيم أو غير مقيم الاستثمار في إنشاء بن ،كل بنك وكل مؤسسة مالية خاضعة للقانون الجزائري"

 أو إنشاء مؤسسة مالية.
  كانية فتح فروع للبنوك والمؤسسات المالية على إم 130فتح فروع للبنوك أو للمؤسسات المالية الأجنبية، نصت المادة

 نك أو المؤسسة الأم.التجارية العائدة للب علامةوال سمالاومن حقها استعمال  ،الأجنبية لها بالجزائر والقيام بنفس العمليات المالية
  ون أن تكون لديها دفتح مكاتب تمثيل، تعرف هذه الأخيرة بأنها مجرد بعثات تمثيلية تقوم برعاية مصالح المؤسسة الأم

 الشخصية المعنوية والاستقلال المالي عنها.
  الفقرة الثانية بإمكانية الترخيص بالمساهمات الأجنبية في البنوك والمؤسسات المالية  128إنشاء بنوك مختلطة، نصت المادة

قامة شريطة أن تمنح البلاد الأجنبية المعاملة بالمثل للرعايا الجزائريين أو الشركات الجزائرية والسماح بإ ،الخاضعة للقانون التجاري
 بنوك مختلطة المساهمة مع البنوك المحلية.

 إن تحرير النظام المالي وسوق القرض حقق نتائج أهمها:

 دود الدنيا ة تحديد الهوامش شريطة احترام الحتحرير سعر الفائدة وإنهاء التسقيف الإداري لها، وأصبح لكل بنك حري
 .والقصوى
 لمالي من خلال تبسيط تنويع النسيج ابالتالي و  ةول بنوك خاصة السوق المصرفيدخاحتكار الدولة للقطاع المصرفي ب إزالة

 .إجراءات فتح فروع خاصة بالبنوك الأجنبية، التمثيليات والمكاتب
 ة البنوك ا يخص علاقو فيمأيخص علاقة البنوك والمؤسسات المالية بالبنك المركزي  إعادة آليات العمل البنكي سواء فيما

 .لمؤسسات العامةبا
 تثبيت بنك الجزائر كسلطة نقدية وحيدة ومستقلة تماما عن الجهاز التنفيذي. 

 ل:النقد والقرض من خلا قانونفي تجسد خلاصة لما سبق إصلاح النظام المالي وتحرير سوق القرض  
تمثلت من جهة في إعادة تأهيل دور البنك المركزي الذي غيب في المرحلة السابقة والتي  آلية الفصل ،أولا

لعلاقة ا حيث أصبح يمثل السلطة النقدية الوحيدة، ومن جهة أخرى تم إنهاء عهد الأوامر الإدارية من خلال توضيح
سيطرة  إلغاء ،نياثا ين البنوك التجارية والبنك المركزي.إصلاح العلاقة التنظيمية بو بين البنك المركزي والخزينة العامة 

ول للسوق جنبي بالدخوالأ للقطاع البنكي من خلال السماح للقطاع الخاص المحليالدولة  البنوك العامة واحتكار
 والمالية. البنكية
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لت هذا التي تالسؤال المطروح ما مدى انعكاس هذه الإجراءات وتطبيقها على أرض الواقع خلال الفترات 
    ؟التمويليليات تسير النظام المالي والنموذج آ، وهل حقا طرأت تغيرات على ؟القانون

 90/10قانون  بعدالتمويلي النموذج المطلب الثاني: واقع 
، سوف نحاول معرفة الأسباب التي دفعت 2003طبعا أعادت السلطة مراجعة قانون النقد والقرض في سنة  

من خلال  ذلك، و وتحرير سوق القرض المالية لابد من تحليل الفترة التي تلت الإصلاحاتلذلك لكن قبل ذلك 
التطرق من جهة إلى مكانة البنك المركزي في تمويل الاقتصاد من خلال التسبيقات للخزينة العامة وإعادة تمويله 

 ط بها.ت الدور المنو ذل أخللبنوك التجارية، ومن جهة أخرى لدور البنوك التجارية في العملية التمويلية وه

واستبداله  90/10وذلك لسبيين: الأول لتخلي السلطة عن قانون  2003- 1990نركز فيما يلي على الفترة 
 ية.أسعار المحروقات وبالتالي تزايد المداخيل النفط في الطارئثانيا التغير ، 26/08/2003 المؤرخ في 11/03 بالأمر

 وتمويل الاقتصادالفرع الأول: البنك المركزي 
بآلية الفصل وإعادة تأهيل دور البنك المركزي كسلطة نقدية تعمل على توفير الظروف  90/10جاء قانون  

 للاقتصاد الوطني. الشكل الموالي يوضح تمويل البنك المركزي للاقتصاد من خلال تسبيقات للخزينةالنقدية الملامة 
 عادة التمويل التي تلجأ إليها البنوك.إ ليةآللبنوك التجارية من خلال  وقروضالعامة 

 2003-1990 الفترة خلال للاقتصاد المركزي البنك تمويل: 6 -4الشكل رقم 

 
  (، مرجع سابق.2011-1964) السلسلة الإحصائية ىالمصدر: من إعداد الطالب اعتمادا عل

نا ثلاث تتضح لأعلاه من خلال الشكل فنلاحظ من الشكل أعلاه حجم تمويل البنك المركزي للاقتصاد، 
التالي  لكن قبل ذلك نعرض الجدول ،مراحل أساسية يمكن من خلالها تحليل علاقة البنك المركزي بالخزينة العامة

 ليساعدنا في عملية التحليل.                       
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 2003-1990خلال الفترة  المركزي البنك تمويلات: 8 -4الجدول رقم 
 الوحدة: %                                                                                          
 03-01 00 99 98 97 96 95 94 93 92 91 90 السنوات

 100 50 34 44 45 41 56 84 90 68 48 60 تسبيقات *
 5 17 27 25 37 48 54 42 48 47 50 48 تمويل ب.م**

 الطالب.المصدر: حسابات 
 *تسبيقات تمثل نسبة تسبيقات للخزينة إلى إجمالي تمويل البنك المركزي   
 (M2)** نسبة تمويلات البنك المركزي إلى الكتلة النقدية  

 نسبة  1993سنة نلاحظ تزايد تسبيقات البنك المركزي للخزينة، حيث بلغت  ،1993-1990 الفترة
من مجموع تمويل البنك المركزي للاقتصاد، بمعنى مازالت الخزينة تسيطر على معظم تمويلات البنك المركزي  90%

قيام بتسديد لالبنك المركزي وا اتجاهلية الفصل وضرورة تقليص ديون الخزينة آوهذا ما يطرح تساؤل حول نجاعة 
من حجم  %48حوالي من قبل البنك المركزي الديون المتراكمة لها. كما بلغ متوسط القروض المقدمة للاقتصاد 

الكتلة النقدية وهي نسبة عالية تدل على عدم قيام البنك بممارسة صلاحياته كسلطة نقدية وعدم استقلاليته بعد 
 الموارد المالية وضعف الادخار المحلي. شحلوذلك  الخصمودرجة تدخله في الاقتصاد من خلال آلية إعادة 

  تسبيقات الخزينة العامة ضمن تمويلات البنك المركزيلنسبة التراجع المستمر ، 2000-1994الفترة، 
طبعا لحساب إعادة تمويل البنوك التجارية، تميزت هذه المرحلة بالتقييد الشديد على مستوى إدارة الطلب من خلال 

صندوق النقد الدولي والحد من النفقات العامة واتباع سياسة نقدية انكماشية تهدف للحد من التوسع  إتباع شروط
النقدي وتخفيض معدلات التضخم، هذه الإجراءات سمحت للبنك المركزي باسترجاع صلاحياته وضمان استقلالية 

بنك المركزي   زينة على هيكل تمويلات الأكبر في ممارسة السياسة النقدية. فمن خلال الجدول نلاحظ تراجع هيمنة الخ
أما نسبة  .%50لحدود  2000سنة ، لتعاود الارتفاع 1999 سنة %34إلى  1994سنة  %84حيث انخفضت من 

 .2000سنة  %17إلى حدود  94سنة  % 42تمويل البنك المركزي إلى الكتلة النقدية فمن 
  لجوء البنوك  ه الفترة تميزت بعدمذالعامة، طبعا ه: استقرار في حجم تسبيقات الخزينة 2003-2001فترة

التجارية للبنك المركزي من أجل إعادة التمويل نتيجة الفوائض المالية التي تحققت لديها بسبب تسديد ديون الخزينة 
ية دالعامة لمستحقاتها اتجاه البنوك. كذلك نلاحظ التراجع الكبير لنسبة قروض البنك المركزي إلى حجم الكتلة النق

 وهذا دليل على استعادة البنك المركزي لدوره في إدارة السياسة النقدية. %5إلى حدود 
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 الفرع الثاني: محددات التوسع النقدي
 نحاول فيما يلي دراسة أهم محددات التوسع النقدي في هذه الفترة مقارنة بالفترة السابقة.  

 2003إلى غاية  1990خلال الفترة الممتدة من  الشكل الموالي يوضح لنا تطور مقابلات الكتلة النقدية

 2003-1990 خلال النقدي التوسع محددات: 7 -4الشكل رقم 

  .(، مرجع سابق2011-1964) الإحصائيةالسلسلة المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على 
وهذا طبعا لتطبيق برنامج التعديل  1994نلاحظ بداية تراجع القروض المقدمة للدولة انطلاقا من سنة 

. ما ة البنكيةلممارسة وظيفة الوساطوإعطاء المجال للبنوك التجارية  ،الهيكلي والتسيير الصارم لشؤون النقد والمال
المحدد  2001لكتلة النقدية ليصبح منذ سنة يلاحظ كذلك زيادة حجم صافي الحقوق على الخارج في مقابلات ا

 الرئيسي للتوسع النقدي.

 للتوضيح أكثر نستعين بالجدول التالي  

             2003-2000 للفترة النقدي التوسع محددات: 9 -4الجدول رقم           
 لوحدة: مليار دج                                                                             

 القرض الداخلي الفترة
 متوسط صافي الحقوق على الخارج

 متوسط قروض للاقتصاد متوسط قروض للدولة

00-03 
562.33 1179.78 1546.26 

17% 36% 47% 
 الطالب.المصدر: من إعداد 

حيث  2003-2000ما يلاحظ من الجدول أعلاه هو ارتفاع التغطية بصافي الحقوق الخارجية خلال الفترة  
وهذا نتيجة تحسن مداخيل  ،من حجم المقابلات %47المتسبب الرئيسي للتوسع النقدي بنسبة  هذا البند أصبح

قة نتيجة انت عليه في الفترة السابكما يلاحظ تراجع قروض للدولة عما ك  .صادرات البترول في الأسواق العالمية
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وبالتالي السماح للبنوك اد للاقتصالسياسة المتبعة والرامية إلى تخفيض عجز الميزانية وتخلي الدولة عن التمويل الواسع 
 بتوجيه تمويلاتها باتجاه المؤسسات الاقتصادية.

ر وهذا راجع لتحسن مداخيل الجزائ خلال هذه الفترة، إذن النقد الخارجي أصبح يميز النموذج التمويلي
 حتياجاتهااالخارجية مما أدى إلى تحسن وضعية الخزينة التي لم تعد مجبرة على البحث عن التمويل من بنك الجزائر لتغطية 

 التمويلية.

 المطلب الثالث: إصلاحات تدعيم الرقابة والاشراف
يم المالي ، فكلما كان التنظالمالية الأزمات ضعف التنظيم المالي في الاقتصاديات العالمية هو أهم أسباب

من الألامة و ولية كلما كانت مؤشرات السغير عملي ويفتقر إلى الاتساق عبر المؤسسات سواء المحلية أو الدو  ،ضعيف
سماح للقطاع الو الدولة لسوق القروض  اركاحتالمالي ضعيفة وغير مستقرة.  بعد عملية تحرير سوق القرض وإلغاء 

خلال ، وذلك من لجيدةلم تكن با العمليةالتجربة  ، في الواقعبفتح بنوك خاصة لاستثمار في المجال البنكيالخاص با
تدعيم آليات  ةعلى الدولمما حتم  ،ككل  ثقة الجمهور في النظام البنكيعلى إفلاس بعض البنوك الخاصة وأثر ذلك 

 الرقابة والاشراف.

 الفرع الأول: إصلاح قانون النقد والقرض
بعد انتهاء فترة التعديل الهيكلي يمكن القول أن البنك المركزي كرس سلطته النقدية من خلال التسيير الصارم  

التي خلفها هذا  اعيةجتمالاللشؤون المالية والنقدية، فلم يتأثر بالأوضاع الاقتصادية في تلك الفترة ولا بالمأساة 
ضخم فنجح في التحكم في أسعار الفائدة ومن تم مراقبة الت ،ضالبرنامج مستندا في ذلك لأحكام قانون النقد والقر 

والاتجاه في تحرير سوق القرض محققا بذلك رضى الهيئات الدولة التي ناصرته علنا في صراعه مع السلطة التنفيذية، 
يد برنامج الإنعاش عائق كبير أمام تجس ت استقلاليتها عنهاحاولت استرجاع السلطة النقدية والتي اعتبر  هذه الأخيرة

 كانت ترى أنه من غير المعقول إنجاز سياسة اقتصادية دون سلطة نقدية للحكومة.حيث  الاقتصادي، 

المتعلق بالنقد والقرض حيث  26/08/2003المؤرخ في  11/2003على هذا الأساس تم إصدار الأمر رقم 
 1يلي:ما ، اقتصاديا وتقنيا كسياسياذلك بررت الحكومة 

  سياسي، التطبيق السيء لاستقلالية البنك المركزي من خلال عدم مراعات متطلبات برامج الحكومة
وإصلاحاتها يجعل من هذه الاستقلالية دون جدوى، على هذا الأساس رأت الحكومة أن التشريع الجديد سوف 

  .شاور بينهمانقدية ويدعم مستوى التيحقق الانسجام المطلوب بين تصورات الجهاز التنفيذي وتصورات السلطة ال
  اقتصادي، التشريع الجديد يجعل من السياسة النقدية جزء مندمج في السياسة الاقتصادية للدولة، على

 .اعتبار أن هذا الاندماج لا يعني فقدان السلطة النقدية لاستقلاليتها بل يدعمها كأداة للتحكم في التوازنات الكلية
                                       

 .318، مرجع سابق، ص. عجة، الجيلالي 1
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 سواء في مجال الصرف،  90/10 قانونلهرت على النظام البنكي والثغرات القانونية ثقني، المشاكل التي ظ
فالرغبة  ،يرأس مال الاجتماعي للنظام البنكأعمال البنوك الخاصة وآليات الرقابة والإشراف وهو ما أثر سلبا على ال

مراجعة القوانين ب هاز البنكي يتطلشراف لحماية أموال المودعين واسترجاع الثقة في الجفي تدعيم آليات الرقابة والإ
 والتشريعات التي تنظم العمل المصرفي، وإخضاع النظام المصرفي إلى القواعد والمعايير المصرفية العالمية.

إذن إصلاح قانون النقد والقرض كان يهدف إلى تقليص استقلالية بنك الجزائر من خلال مراجعة صلاحيات 
لى النقدية والجهاز التنفيذي، إضافة إلى تدعيم آليات الرقابة والإشراف خاصة ع المحافظ لإحداث توافق بين السلطة

من  لنظام البنكي، العمل على تدعيم استقرار النظام المالي والبنكيل الرأس مال الاجتماعيالبنوك الخاصة واسترجاع 
وانين من المالي من خلال إصدار قالعمل على تحقيق الأ ،قواعد الحدر والحيطة المتعارف عيها دوليا اعتمادخلال 

 تعمل على مكافحة تبييض الأموال ومراقبة حركة التحويلات المالية نحو الخارج. 

 الفرع الثاني: التوجه لآليات تدعيم الرقابة والاشراف
كية نتزايد أنشطة الظل المصرفي على المستوى العالمي والتي تعرف بالأنشطة التي تمارسها المؤسسات المالية والب 

و المزيد من لقواعد التنظيمية للبنوك أحدث موجة عالمية للتوجه نحلالتي ترتبط بالأعمال المصرفية لكنها لا تخضع 
 الاشراف والرقابة لتدعيم آليات العمل البنكي. و الاهتمام بعملية التنظيم، 

ضمان السير  البنكي من أجلشراف عملت الجزائر في هذا الاتجاه من خلال تقوية أليات التنظيم والرقابة والإ
وبالتالي ضمان  ،وبالتالي حماية المودعين من جهة والتنبؤ بالمخاطر البنكية من جهة أخرى ،الحسن للعمليات المالية

. المرحلة التي تلت عملية إصلاح قانون النقد والقرض كان تهدف إلى تحصين الصناعة ككل  استقرار النظام المالي
 وذلك من خلال: تملةالبنكية ضد أي مخاطر مح

 ة وتحسينالذي عمل على تنمي 03/11، معدل ومتمم للأمر 2010 وتأ 26في  المؤرخ 10/04 مرالأ 
إجراءات إرساء الاستقرار المالي من خلال منح تدعيم آليات رقابة وإشراف البنك المركزي على النظام البنكي على 

 والرقابة  الميدانية التي تجرى بعين المكان من خلال إعطاء تقييم حول المؤسسات الخاضعة للرقابة  ،أساس المستندات
من خلال: موثوقية حساباتها، نوعية تسيير مخاطرها ونوعية التصريحات الدورية التي تقدمها لبنك الجزائر أو وذلك 

 1ونوعية رقابتها. تدابير المتخذة لضمان أمن أنظمة الدفعاللجنة المصرفية، تطبيق النصوص القانونية والتنظيمية وأهم ال

                                       
of-http://www.bank-: . التطور الاقتصادي والنقدي  للجزائر. موجود في2010 التقرير السنوي (. 2011بنك الجزائر ) 1

algeria.dz/pdf/rapport2010arabe.pdf.. 134ص. 

http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport2010arabe.pdf
http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/rapport2010arabe.pdf
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شراف والرقابة وذلك من خلال التحليل الدوري لمؤشرات بنك الجزائر في مجال الإ امدعم هذا التعديل مه
وهذا نظرا لضعف  ،الصلابة البنكية وتقييم الخطر النظامي ومتابعته، هذا الأخير مرتبط أساسا بالصناعة البنكية

 سوق التأمينات. ضعفالسوق المالي المرتبط أساسا بالسندات فقط، إضافة إلى نشاط 

 لتحكمضمان االبنوك مجبرة على وضع جهاز مراقبة فعال من أجل  ،على ضوء ذلك ووفق الأحكام الجديدة
 موثوقية المعلومات المالية والحد من المخاطر.و  والاستعمال الفعال لمواردها ،اتهافي نشاط

  عايير جديد تتوافق أحكامه مع م احترازيإطار  اعتمادتدعيم أليات الرقابة من خلال  المركزيواصل البنك
وإدخال متطلبات إضافية من الأموال الخاصة المعروفة بوسادة الأمان التي أوصت لجنة بازل بإدراجها  2لجنة بازل 

كذلك واصل تحديث وسائل الرقابة بعد تعميم منهجية الرقابة على أساس المخاطر    1ضمن متطلبات رأس المال.
 2وذلك من خلال: 2013والتي تم العمل بها سنة 

  القدرة على تحمل الضغط، وهو نموذج ديناميكي آلي متكامل لاختبارات القدرة على  اختبارتطبيق
ملة سقاط سناريوهات محتإعلى  هذا النموذجتحمل الضغوط بدعم فني من البنك الدولي، يعمل 

طة للودائع ، تغير أسعار الفائدة، السحوبات المفر كالتعثرات المفاجئةشديدة الصدمة لتغيرات محتملة  
تحديد وقياس نقاط ضعف البنوك  علىسواء على حدى أو متزامنة. تعمل هذه الاختبارات 

ستوى ستوى كل مؤسسة أو على مموالمؤسسات المالية وقدرتها على مقاومة الصدمات المفترضة على 
 وبالتالي تبيين مدى هشاشة أو سلامة النظام المالي. ،القطاع ككل

  مشروع تكنولوجيا المعلومات، وهو نظام مطور داخليا يدخل في نظام التنقيط البنكي الذي بدأ
 .2013العمل به سنة 

 :طبعا عملية الإشراف التي أوكلت للجنة المصرفية تعمل على التأكد من

 سلامة ومتانة النظام المالي. 
 إدارة المخاطر إدارة جيدة، مناسبة وملائمة. 
 نوعية التقارير الدورية المرسلة لبنك الجزائر أو اللجنة المصرفية. 
  للوائح التشريعية، التنظيمية ذات الصلة بالعمل المالي متثالالامدى. 
  وسلامة أنظمة الدفع.نوعية الرقابة الداخلية والتدابير المتخذة لضمان أمن 

                                       
of-http://www.bank- ، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر. موجود في:2015 السنويالتقرير (. 2016بنك الجزائر ) 1

algeria.dz/pdf/rapportba_2015ar.pdf. .117ص. 
 119المرجع نفسه، ص. 2
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وهذا ما دفع  ،السلامة الأمنية احتياطاتلاصة لما سبق التحدي الأكبر للنظام المالي هو الاستقرار وضمان خ
ببنك الجزائر المضي في عملية دعم التنظيم المالي وهو توجه عالمي لإصلاح الأنظمة المالية من خلال تدعيم آليات 
الرقابة والإشراف للحد من الأزمات المالية والبنكية. يمكن القول أن بنك الجزائر نجع في عملية الرقابة والإشراف من 

 خلال الحد من ظواهر إفلاس البنوك لتي عرفتها المرحلة السابقة إضافة إلى تحسن مؤشرات السلامة المالية.

 قانون النقد والقرضإصلاح النقدية بعد عملية المطلب الرابع: التطورات 
نحاول فيما يلي معرفة أهم التطورات النقدية الحاصلة لمرحلة ما بعد إصلاح قانون النقد والقرض من خلال  

 التعرض لعلاقة الخزينة والبنك المركزي والبنوك التجارية من جهة، وإلى محددات التوسع النقدي في الاقتصاد.

 الفرع الأول: محددات التوسع النقدي
، 2016إلى  2004ح الشكل الموالي تطور محددات التوسع النقدي في الجزائر خلال الفترة الممتدة من يوض 

مليار دج وهي  20-تراجع القروض للدولة لأول مرة في الاقتصاد الجزائري إلى غاية  2004سنة  تحيث شهد
 الخزينة تحقق فوائض مالية ولا تلجأ للبنك المركزي. تسابقة في النموذج التمويلي الجزائري أين أصبح

 2016-2004 النقدي التوسع محددات: 8 -4الشكل رقم 

 
 :على اعتماداالمصدر: من إعداد الطالب 

 ، مرجع سابق.(2011-1964: السلسلة الإحصائية )2004-2010 
 . مرجع سابق.2015الجزائر السنوي للبنك  : التقرير2011-2015

2016 :  
La Banque d’Algérie. (2017). Bulletin statistique trimestriel, N0 : 37. Disponible 

dans :    http://www.bank-of-algeria.dz/pdf/Bulletin_37f.pdf.  
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 يمكن الخروج بملاحظتين أساسيتين:أعلاه من الشكل 

 لتعود 2009مند  مةالخزينة العا تراجع الكبير لقروض الدولة نتيجة الفوائض المالية التي أصبحت تحققهاال ،
 .2016و 2015في الظهور سنة 

 .الارتفاع المتزايد لصافي الحقوق على الخارج كعامل أساسي مؤثر في تزايد السيولة المحلية 

 للتوضيح أكثر نستعين بالجول التالي والذي يبين هيكل مقابلات الكتلة النقدية خلال هذه الفترة.
 2016-2004خلال  النقدي التوسع مقابلات هيكل: 10 -4الجدول رقم 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 10-04 السنوات
 54 66 78 89 94 98 98 (%) الأصول الأجنبية
 34 31 32 30 27 26 30 (%)قروض للاقتصاد

 12 2 10- 19- 21- 24- 28- (%)قروض للدولة
 طالبالمصدر: حسابات ال

 من الجدول أعلاه يمكن الخروج بالملاحظات التالية:
  إذن الأثر التوسعي لتنقيد صافي الموجودات الخارجية أو ما يعرف بالنقد الخارجي نتيجة الزيادة في أسعار

النفط في السواق العالمية، حيث أن هذه الزيادة كانت نتيجة لنمو الأصول الأجنبية لمؤسسة بنك الجزائر في ظل 
 المساهمة الضئيلة جدا للأصول الخارجية للبنوك التجارية. 

 لقطاع الخاص، لذه الزيادة في الأصول الخارجية لم تقابلها زيادة كبيرة في نمو القروض للاقتصاد وخاصة ه
 بالمتوسط. %29حيث عرف هيكل قروض للاقتصاد تباث نسبي في حدود

  ملموس في مساهمة صافي الأصول الأجنبية كمصدر للتوسع النقدي  تراجعنلاحظ 2016و 2015في
تعتبر  هذه السنة. 2014دات تصدير النفط لتراجع أسعاره خلال النصف الثاني من سنة وهذا نتيجة تراجع عائ

في السيولة أدت  اليهيك انقطة تحول وبداية ظهور ضغوط في السيولة المحلية بعد أن كان النظام المالي يعرف فائض
خل البنك المركزي في السوق تد 2015سنة  فيإلى إتباع أدوات نقدية من قبل البنك المركزي تعمل على امتصاصه، 

 .انكماشية النقدي من أجل ضخ السيولة وإتباع سياسة نقدية

 الفرع الثاني: التوسع النقدي
طبعا عرفت الجزائر خلال هذه الفترة رخاء مالي كان مصدره كما رأينا الزيادة المستمرة لتنقيد الأصول الأجنبية 

على نمو الكتلة النقدية والتي كانت تعكس السياسة التوسعية للدولة من خلال  انعكسمما  ،الخاصة بالبنك المركزي
 ضخ السيولة في الاقتصاد وتمويل برنامج الإنعاش الاقتصادي.

 2016-2004الجدول الموالي يوضح معدلات نمو الكتلة النقدية خلال الفترة 
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 2015-2004  النقدية الكتلة نمو معدلات: 11 -4الجدول رقم 
 2016 2015 2014 2012 2012 2011 10-04 السنوات

 2M  (%) 14 22 10.9 8.4 14.6 0.1 1.8نمو 

  طالب.ال حساباتالمصدر: 
نلاحظ النمو المستمر للكتلة النقدية في الاقتصاد الوطني نتيجة تنقيد صافي الحقوق الخارجية خلال الفترة  

 ليسجل %15حيث تراجع معدل نمو بحوالي  2015نقطة التحول كانت سنة  ،2012إلى غاية  2004الممتدة من 
وهذا طبعا راجع كما أشرنا سابقا لتراجع صافي الحقوق الخارجية وعدم قدرة البنوك التجارية  ،% 0.1 معدل نمو

 اص.على تعويض هذا الانخفاض من خلال التوسع في منح الائتمان المحلي وخاصة للقطاع الخ

خلاصة لما سبق ومن خلال دراستنا لمرحلة تحرير النظام المالي وبالمقارنة بمرحلة ما قبل التحرير يمكن الخروج  
 بالاستنتاجات التالية:

  إتباع سياسة التدرج في الإصلاحات، فمن سياسة الكبح المالي والاقتصاد الموجه إلى سياسة التحرير من
بيق ار الدولة للقطاع البنكي، وصولا لسياسة تحقيق الاستقرار الاقتصادي بتطخلال تحرير سوق القرض وإلغاء احتك

 .برنامج التعديل الهيكلي ثم إصلاحات تدعيم الرقابة والإشراف لتحقيق الاستقرار المالي

  التحول من نظام كانت تمثل استدانة المؤسسات الاقتصادية واستدانة الخزينة العامة أهم محددات التوسع
لخارجية االقروض للدولة أهم مقابلات الكتلة النقدية، إلى نظام تمثل الحقوق و قروض للاقتصاد ، أين كانت النقدي

 .أهم مصدر للتوسع النقدي

بعد التعرض لآليات سير النظام المالي نحاول الأن التطرق لهيكل النظام المالي والنموذج التمويلي للاقتصاد  
البنوك، ثم  نشاطو المؤسسات المالية العاملة في المجال المالي، مؤشرات الحجم الجزائري من خلال التطرق لمؤشرات 

معرفة مكانة السوق المالي على أساس أن أحد أهداف قانون النقد والقرض هو توسيع النظام المالي وفتح المجال أمام 
 آلية التمويل المباشر كآلية مكملة لنموذج التمويلي الجزائري.
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 ث: الهيكل الماليالمبحث الثال
طبعا قانون النقد والقرض جاء لتوسيع النظام المالي، فبالإضافة لتحرير سوق القرض وإنهاء آليات التمويل  
صة لتداول ر باشر وبو تمويل الملمنافس لسوق القرض والبنوك يتمثل في إنشاء سوق مالي ل يطرح بديل تمويل ،الإداري

الأهداف تختلف عن الوقائع فالدارس يلاحظ غياب هذا البديل عن آليات القيم المنقولة وتوفير السيولة. طبعا 
الحكم على و  القطاع البنكيالتمويل في الوقت الراهن. نحاول فيما يلي التطرق لهذا من خلال دراسة نشاط وحجم 

 وذلك من خلال المطالب التالية: المالي الهيكل
 .المطلب الأول: الهيكل المالي البنكي  

 .ةالثاني: حجم ونشاط البنوك والمؤسسات الماليالمطلب 
 مؤشرات الفعالية وهيكل سوق القرض.لمطلب الثالث:          

 المطلب الأول: الهيكل المالي البنكي
كلي لسوق   في ظل غياب مملوكة للدولةطبعا واضح أن الهيكل المالي متجه كليا نحو البنوك، هذه البنوك 

 الخاصة. الأوراق المالية وضعف البنوك

 الفرع الأول: الأعوان الاقتصادية للاقتصاد الجزائري
لالها للأعوان الاقتصادية والتي تمثل مختلف القطاعات التي من خأولا لفهم أليات عمل النظام المالي نتطرق  

 يمكن فهم الآليات التمويلية.

في الاقتصاد الجزائري ستة قطاعات أساسية تتمثل في: قطاع المحروقات، الدولة، بنك الجزائر، البنوك  يوجد
لخارجي. طبعا اأو القطاع أخير العالم ثم لمؤسسات والأسر والمؤسسات المالية الأخرى، باقي الاقتصاد أو ما يعرف با

طبيعة العلاقات والتدفقات المالية بين هذه القطاعات توضح لنا الأهمية النسبية لكل قطاع في عملية خلق النقود 
والنموذج التمويلي.



 

190 
 

قطاع البنوك 
والمؤسسات 

 المالية 

 الجزائري: الأعوان الاقتصادية في الاقتصاد 9 -4الشكل رقم 
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باقي التدفقات  قطاع،الشكل أعلاه يوضح بعض التدفقات النقدية حيث بين فقط التدفقات الداخلة لكل 
 1نحاول توضيحها فيما يلي:

  قطاع مؤسسات المحروقات، تكلمنا سابقا على أهمية صافي الأصول الخارجية والمتمثلة في احتياطات الصرف
لتي ا المعبر عنها بالعملة الوطنية، يلعب قطاع المحروقات الدور الأساسي في هذا البند من خلال حجم العملة الصعبة

 تزويدلبنك الجزائر، هذا الأخير يعمل على  %100تصدير المحروقات والتي تسلم بنسبة  من خلال هايتحصل علي
 قطاع المحروقات بالعملة الوطنية من خلال حسابات مفتوحة في البنوك والمؤسسات المالية.

 في طبعا لة ثالجباية العادية من باقي الاقتصاد الوطني المتمو  الدولة، تتحصل على جباية قطاع المحروقات
المؤسسات الاقتصادية وقطاع العائلات، إضافة لجزء من نتائج بنك الجزائر. تسمح لها هذه الإيرادات بتغطية نفقات 
الميزانية، تسديد خدمة الدين الداخلي والخارجي وادخار جزء في شكل ودائع وحسابات جارية، صندوق ضبط 

 ق مالية لتعبئة ادخار بعض الهيئات غير المالية.الموارد لدى بنك الجزائر، كما تقوم بإصدار أورا
  ومن باقي الاقتصاد الوطني  %100بنك الجزائر، يتحصل على العملة الصعبة من قطاع المحروقات بنسبة
المحروقات، يقوم بتوظيف احتياطات الصرف في العالم الخارجي من خلال  قطاع من الصادرات خارج %50بنسبة 

لحسابه  سيرتمقابل دفع فوائد على الحسابات بالعملة الصعبة لدى البنوك في حسابات منتجات مالية دولية، في 
 .من طرف البنوك، يدفع جزء من نتائجه للخزينة ونفقاته لباقي الاقتصاد الوطني

  ،قطاع البنوك والمؤسسات المالية، يتلقى الادخار المالي لكل من قطاع المحروقات وباقي الاقتصاد الوطني
ع الخزينة العامة، يقترض من السوق النقدية. في مقابل ذلك يقوم بمنح قروض للمؤسسات الاقتصادية يسير ودائ

وللعائلات، شراء الأوراق المالية المصدرة من الخزينة والمؤسسات الاقتصادية وخاصة العامة، يتحصل على صافي 
 دى بنك الجزائر.فوائد القروض من باقي الاقتصاد الوطني، بالإضافة إلى فوائد ودائعه ل

  باقي الاقتصاد الوطني، تدفقاته المالية هي نفقات باقي القطاعات، العملة الصعبة من خلال تعاملاته مع
عملة صعبة تسير من طرف البنوك، بالإضافة لتحويلات الأجور، المعاشات  %50بالعملة المحلية و %50الخارج، 

ؤسسات باقي القطاعات يشكل الادخار المالي المودع في البنوك والم والمداخيل من الخارج. الرصيد الصافي لعملياته مع
 المالية ومراكز الصكوك البريدية.

لحجمها  التعرض ثم نحاول فيما يلي تسليط الضوء على أهم البنوك والمؤسسات العاملة في الاقتصاد الجزائري
 .ونشاطها

                                       
  رجع سابق.، م2015 التقرير السنوي(. 2016بنك الجزائر ) 1
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 الفرع الثاني: البنوك والمؤسسات المالية
 1البنكي الجزائري من البنوك والمؤسسات التالية:يتكون الجهاز 

  عشرون بنكا تجاريا منها ستة بنوك عامة، ثلاثة عشر بنك برؤوس أموال أجنبية وبنك وحيد برأس مال
 مختلط،
 تسعة مؤسسات مالية. 
 مؤسسة مالية متخصصة. 
 .خمسة مكاتب تمثيل

 ةالمطلب الثاني: حجم ونشاط البنوك والمؤسسات المالي
التعرض لحجم ونشاط النظام البنكي من خلال التعرض لحجم ونشاط البنك المركزي من جهة يتم فيما يلي 

 وحجم ونشاط البنوك التجارية.

 ول: مؤشرات الحجمالفرع الأ
 (% Central bank assets to GDP) حجم البنك المركزي .أ

ركزي إلى الناتج المحلي الإجمالي، أصول البنك المركزي هي والذي يقاس من خلال نسبة أصول البنك الم 
 مستحقات على القطاع غير المالي الحقيقي.

 الإجمالي.نسبة إلى الناتج المحلي  يوضح الجدول الموالي مؤشر أصول البنك المركزي
 2015-1990خلال   GDP: أصول البنك المركزي نسبة إلى 12 -4الجدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 99-90 السنوات
 0.04 0.04 0.05 0.07 0.07 0.07 2.62 11.88 (%) ب. المركزيأ.
 موجودة في:    قاعدة بيانات البنك العالمياعتمادا على  طالبال حساباتالمصدر: 

https://datamarket.com/data/set/28la/central-bank-assets-to-

gdp#!ds=28la!2rqb=36.1h.3m.50.n&display=line.  

نلاحظ انخفاض مؤشر نسبة أصول البنك المركزي إلى الناتج المحلي الإجمالي وهذا دليل على تراجع تدخل  
  2015ي لسنة ن المعدل العالم. إسياسة النقدية واستقرار الأسعارالبنك المركزي في النشاط الاقتصادي واهتمامه بال

 .%2.21في حدود  كان

 .2015لسنة  مقارنة بالمتوسط العالمي الجدول التالي ويضح نسبة هذا المعدل في دول الجوار

                                       
 .15/06/2017تم الاطلاع في . algeria.dz/html/banque.htm-of-http://www.bank لمزيد من المعلومات أنظر: 1

https://datamarket.com/data/set/28la/central-bank-assets-to-gdp#!ds=28la!2rqb=36.1h.3m.50.n&display=line
https://datamarket.com/data/set/28la/central-bank-assets-to-gdp#!ds=28la!2rqb=36.1h.3m.50.n&display=line
http://www.bank-of-algeria.dz/html/banque.htm
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: حجم البنك المركزي لبعض الدول13 -4الجدول رقم   

 المتوسط العالمي فرنسا المغرب  تونس التعيين

 2.21 3.97 0.56 0.39 (%)المركزي صول البنك أ

 .، مرجع سابقالمصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي

 (% Deposit money bank’s assets to GDP) بنوك حجم.ب

المستحقات ول وتشمل الأص ،من الناتج المحلي الإجمالي كحصةالودائع  بنوك مجموع الأصول المحتفظ بها في 
الخاص.  والمؤسسات العامة غير المالية والقطاعالحكومة،  المالي الحقيقي المحلي الذي يشملالمتعلقة بالقطاع غير 

مثل ودائع  لتحويللوالمؤسسات المالية الأخرى التي تقبل الودائع القابلة  التجاريةالبنوك الودائع من  بنوكف ألوتت
 .الطلب

 بحجم الاقتصاد ةالجدول التالي يوضح حجم أصول هذه المؤسسات مقارن
 2016-2000 التجارية البنوك أصول تطور: 14 -4الجدول رقم 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 السنوات
 75.95 75.8 69.8 62.5 60.1 62.1 66.6 66 (%) حجم البنوك

 :: حسابات الباحث اعتمادا علىصدرالم
  سابق.(، مرجع 2011-1964) الإحصائيةالسلسة : 2000-2010
 .92ص. ، مرجع سابق.2015قرير بنك الجزائر : ت2011-2015
2016: P.9    . Bulletin Statistique Trimestriel. Op cit. 

بنوك جة دخول نتي ، وهذان هناك تزايد في أصول البنوك التجارية مقارنة بحجم الاقتصادأالجدول يوضح لنا 
 2009-2000خلال الفترة  %66، إضافة إلى توسع النشاط الاقراضي لها حيث أنتقل من لسوق البنكيجديدة ل

. تحسن المؤشر يعكس تطور أصول البنوك على مستوى الميزانية، لكن بالنظر 2016سنة  %76ليصل إلى حدود 
 تتجاوز هذه النسبة لملقيمة المؤشر نجدها أنها دون المستوى المطلوب مقارنة بالاقتصاديات الناشئة. حيث بالمتوسط 

 1.%100تتعدى نسبة نجدها  الناشئة بينما في اقتصاديات %66حدود 

 إذن التحسن الحاصل على مستوى الأصول لم يستغل في تعزيز مكانة البنوك بمستوى الاقتصاد الوطني.

                                       
 .17/03/2018. تم الاطلاع في /https://www.theglobaleconomy.com/rankings/bank_assets_GDPلمزيد من المعلومات أنظر:  1

https://www.theglobaleconomy.com/rankings/bank_assets_GDP/
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 حجم المؤسسات المالية غير البنكية. .ج
 مقارنة بحجم الاقتصاد الوطنيالجدول التالي يوضح حجم ومكانة هذه المؤسسات 

 2015-2000 الأخرى المالية المؤسسات حجم: 15 -4الجدول رقم 

 2015 14-12 2011 2010 2009-2002 السنوات

 GDP (%) 0.6 0.7 0.5 0.4 0.5الأصول/

 الجزائربنك السنوية لتقارير الالمصدر: من إعداد الباحث اعتمادا على  
اصة مشاكل كبيرة خ عرفتنلاحظ ضعف ومكانة هذه المؤسسات مقارنة بحجم الاقتصاد، هذه المؤسسات 

ظل ضعف  الذي لم يمكنها من التوسع في استثماراتها فيعلى رأس مالها بالأساس تعتمد  حيثفيما يخص جمع الموارد 
ف دورها محدود ويعر فأما فيما يخص القروض  . نشاط السوق المالي أين يزدهر نشاط هذا النوع من المؤسسات

من حجم الاقتصاد  %0.5بالمتوسط  المحدودة. إذن أصول هذه المؤسسات لا تمثل سوىالماليةمواردها  بسببتذبذب 
 التمويلي.موذج النبالتالي الهيمنة على على سوق القرض و  وهي نسبة ضعيفة جدا تبين سيطرة البنوك العامة

 (% Financial system deposit to GDP) الماليودائع النظام حجم  .د
يوضح الجدول الموالي حجم النظام المالي وذلك من خلال التركيز على تطور حجم الودائع للبنوك التجارية  

 والمؤسسات المالية الأخرى نسبة إلى الناتج المحلي الإجمالي.

 2015-1990: حجم الودائع البنكية  16 -4الجدول رقم 
 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 99-90 السنوات

 50.9 45.67 41.99 40.87 40.15 42.64 38.37 27.58 (%) الودائع

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
الجدول أعلاه يبين الزيادة المستمرة لهذا المؤشر نتيجة تحسن آليات تعبئة الموارد المالية للمؤسسات والعائلات،  

إضافة لارتفاع يقية، الفائدة الحقتحقيق الاستقرار الاقتصادي خلال فترة التعديل الهيكلي أعادة آلية العمل لأسعار ف
ك في شر بعيد عن المؤشر العالمي للاقتصاديات التي تعتمد على البنو ودائع قطاع المحروقات.  طبعا يبقى هذا المؤ 

 نموذجها التمويلي. 
 2015:  حجم الودائع في بعض دول الجوار لسنة 17 -4الجدول رقم 

 المتوسط العالمي فرنسا المغرب  تونس 
 49.54 77.39 87.07 56.97 (%) المحلي جالودائع إلى النات

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي.
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نلاحظ أن الجزائر تحقق أضعف النسب فيما يخص حجم ودائع النظام المالي مقارنة بدول الجوار، وهذا يوضح 
توسط العالمي فالم ذب العملاء أو تنويع خدمات الادخار.جحجم التعبئة الضعيفة للبنوك الجزائرية سواء من خلال 

وهو يمثل الاقتصاديات التي تعتمد على البنوك والاقتصاديات التي تعتمد على الأسواق المالية في  %50في حدود 
عملية التمويل، ولهذا يعتبر المعدل التي تحققه البنوك الجزائرية دون المستوى، إضافة إلى أن الودائع البنكية الحصة 

 الكبرى هي ودائع عامة.

 (% Liquid liabilities to GDP)  جم الخصوم السائلةح .ه
عكس ي يوضح هذا المؤشر مكانة وحجم النظام المالي مقارنة بحج الاقتصاد الوطني وهو مؤشر للتنمية المالية 
لعمق االموجودات السائلة من نقد قانوني، ودائع تحت الطلب وودائع لأجل وبالتالي فهو يكس مستوى مستوى 

 الأخرى.المالي ومكانة البنوك والمؤسسات المالية 

 2015-1990: الموجودات السائلة للنظام المالي خلال الفترة 18 -4الجدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 99-90 السنوات
 74.45 65.74  60.72  58.45  56.51  59.36  51.42  41.66  (%)الموجودات

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
يتجاوز المعدل و  نه بالمتوسط مقبولأطبعا من خلال مقارنة هذا المؤشر بباقي الاقتصاديات العالمية نجده  

، لكن يبقى ضعيف بالمقارنة مع الدول الناشئة والدول المتقدمة. 2015 لسنة %56العالمي الذي هو في حدود 
هو  عماوهي نسبة جد مرتفعة وبعيد كل البعد  2015سنة  %213المعدل بلغ في الاقتصاد الياباني حدود هذا 

 موجود في الجزائر.

خلال الفترة التي تلت  %42 حوالي فمنالسائلة، بالعودة للجدول أعلاه نلاحظ تطور الموجودات 
سنة  %75ثم إلى حدود  2014في نهاية فترة  %66إلى حدود  تفعار  ،الإصلاحات المالية لقانون النقد والقرض

 لنموذج التمويليل ةمكمل ومتطورةة ونقدية واسعة ق مالياسو أتوجد المتطورة والناشئة قتصاديات الا. طبعا في 2015
ن يوفر آلية التمويل المباشر. طبعا هذا المؤشر أنتقد كثيرا حيث قد يكون مرتفع ولكن لا يعكس مستوى أي ،البنكي

  1كما هو حاصل في الدول النامية مما يسبب مشاكل تضخمية.  لماليالشمول ا

 2015سنة   الاقتصاديات بعض في السائلة الموجودات حجم: 19 -4الجدول رقم 
 العالم اليابان المانيا فرنسا المغرب تونس 

 56.12 212.58 91.04 91.93 108.64 68.60 (%) السائلةالموجودات 

                                       
 .سوف يتم مناقشة هذه الفكرة في الفصل الموالي 1

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
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ا سياسة البنوك الشاملة هاعإتب بسببم البنوك اليابانية في الاقتصاد ا المعدل في اليابان دليل على حجذطبعا ارتفاع ه
 وحجم التمويل التي تمنحه للمؤسسات الاقتصادية.

 البنوك والمؤسسات المالية مقارنة بحجم الاقتصادفي مستوى حجم  خلاصة لما سبق نجد أن هناك تحسن 
ك الجزائرية ، لكن بالمقارنة مع الاقتصاديات الناشئة والمتطورة البنو خلال الفترات التي تلت الإصلاحات المالية الوطني

 جم.للح يةمازالت بعيدة عن المعدلات العالم

 الفرع الثاني: مؤشرات النشاط
 البنوك والمؤسسات المالية من خلال التعرض لحجم الودائع المعبئة والقروضنحاول فيما يلي التعرض لنشاط  
 الممنوحة.

فيما يخص القروض الممنوحة عادة ما تركز الدراسات التطبيقية على نسبة الائتمان المحلي للقطاع ، منوحةالقروض الم.أ
 .الخاص، ونسبة الائتمان الممنوحة من قبل البنوك التجارية للقطاع الخاص

 (Domestic credit to private sector to GDP) المحليالائتمان المحلي للقطاع الخاص إلى الناتج .نسبة 1أ.
 .الموارد المالية المقدمة إلى القطاع الخاصجميع الائتمان المحلي إلى القطاع الخاص إلى يشير 

 2016-1992 الخاص للقطاع المحلي الائتمان معدلات تطور: 20 -4الجدول رقم 

 1992-1999 2000-2009 2010-2014 2015 2016 

 GDP (%) 5.60 11.45 15.57 21.87 23.71إلى  الائتمان المحلي

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
ة تعكس هذه الزيادة المستمر  ،التزايد المستمر لحصة القروض الممنوحة للقطاع الخاص الجدول أعلاه يوضح

رير وهدا طبعا منذ التخلي عن نظام التخطيط والتوجه إلى اقتصاد السوق وتح ،الجزائرتزايد أهمية القطاع الخاص في 
المتوسطة من خلال تشجيع إنشاء المؤسسات الصغيرة و  توجه الدولة إلى تشجيع الفكر المقاولاتيسوق القرض. طبعا 

ال لبعض شرائح ووفر رأس الم مالية متنوعة خدماتساعد على توفير  وإتاحة نموذج تمويلي يعرف بالتمويل المصغر
 بالمقارنة مع بعض الاقتصاديات نلاحظ الفرق الشاسع بين ما هو محقق في هذه المجتمع وإدماجهم في النظام المالي.

 قتصاديات، وهو يعكس الضعف الكبير للبنوك الجزائرية في عملية تمويل المؤسسات الخاصة.الا

 2016 الاقتصاديات بعض في المحلي الناتج إلى المحلي الائتمان نسبة: 21 -4الجدول رقم 
  تونس المغرب فرنسا بيالعر  العالم المتوسط العالمي

 (%)نسبة الائتمان المحلي  81.16 65.41 97.6 58.18 131.67

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
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الجدول لا يحتاج إلى قراءة فيما يخص مقارنة المعدل المحقق في الجزائر مقارنة بدول الجوار، فالجزائر بعيدة كل 
طاع الخاص النظام البنكي في تمويل القالبعد عن المتوسط العالمي والمتوسط العربي، وهذا ما يعكس صغر مساهمة 

 رغم التحسن الحاصل في السنوات الأخيرة.

  الموزعة القروضحجم  .2أ.
 يبين الشكل الموالي تطور حجم القروض الممنوحة للقطاع العام والقطاع الخاص

 2016-1992: تطور القروض للقطاع العام والخاص 10 -4الشكل رقم 

 
 .منشورات بنك الجزائر، مرجع سابقالمصدر: 

لمستمر ، ما يلاحظ هو التزايد االخاصة والعامةجم القروض الممنوحة للمؤسسات حتزايد الشكل أعلاه يبين  
ة منذ سنة وخاصالقطاع ا ذيحظى بها هأصبح التي لحجم القروض الممنوحة للقطاع الخاص وهو ما يعكس الأهمية 

أول مرة  2016، حيث في سنة توجه الدولة نحو تشجيعه وإعطائه فرص أكبر للازدهار والنمومن خلال  1992
 .تتجاوز فيها القروض الموجهة للقطاع الخاص القروض الموجهة للمؤسسات العامة

إلى غاية  2010 لتوضيح أكثر نستعين بالجدول التالي والذي يبين هيكل القروض الموزعة خلال الفترة
2016. 
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 2016-1992: هيكل القروض 22 -4الجدول رقم 
 الوحدة: %                                                                                     

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 99-92 السنوات

 50 49 48 53 52 53 55 48 21 القروض الخاصة*حصة 

 - 12.5 12.2 13.5 13.3 14.21 13.2 - - حصة البنوك الخاصة **

  إحصائيات بنك الجزائر.اعتمادا على  الطالبالمصدر: * حسابات   
 .2012و 2015** تقارير بنك الجزائر           
 ،من إجمالي القروض الممنوحة للاقتصاد الوطنينلاحظ تزايد حصة القروض الممنوحة للمؤسسات الخاصة  

، رغم 2016تعادل تماما تل 2015سنة  حيث أصبحت تعادل تقريبا حصة القروض الممنوحة للمؤسسات العامة
 سنة %69سبة نه النسبة دون المستوى الإقليمي حيث بلغت على مستوى الاقتصاديات العربية ذذلك تبقى ه

من جهة أخرى نلاحظ ضعف مساهمة البنوك الخاصة في النشاط التمويلي  2015.1سنة  %69.1ونسبة  2014
 %13وز نسبة حيث بالمتوسط لم تتجا تمويل المؤسسات الاقتصاديةو وسيطرة البنوك العامة على معظم سوق القرض 

. من هذا يمكن الحكم على ضعف مساهمة البنوك الخاصة في تمويل الاقتصاد الوطني 2015-2010خلال الفترة 
فسوق القرض  ،واقتصار تمويلاتها على نشاط الاستيراد وفتح الاعتمادات والتسهيلات الائتمانية قصيرة الأجل

 تسيطر علية البنوك العامة المملوكة للدولة مما يؤثر سلبا على المنافسة وربحية القطاع.

ح القروض في منخلاصة لما سبق نجد أن هناك تحسن في جانب أصول البنوك التجارية من حيث التوسع 
سواء للمؤسسات العامة أو القطاع الخاص، طبعا هذا التحسن يمكن معرفة نسبته من إجمالي أصول البنوك التجارية 

 من خلال دراسة مؤشر نسبة القروض إلى إجمالي الأصول.

  أهمية قروض البنوك التجارية.3أ.
ة القروض التعرض لمؤشرين، الأول يمثل نسباول فيما يلي التعرض لمكانة القروض في الاقتصاد من خلال نح 

 لناتج المحلي الإجمال.اإلى البنوك التجارية والثاني حجم قروض للاقتصاد من قبل  ،البنكية إلى إجمال الأصول البنكية

 .الجدول التالي يعرض لنا مؤشر القروض إلى إجمالي الأصول 

 
 

                                       
 .204. ص. 2016 الموحد (. التقرير الاقتصادي العربي2016صندوق النقد العربي ) 1
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 2016-2000خلال الفترة  المحلي والناتج الأصول بحجم مقارنة البنكية القروض أهمية: 23 -4الجدول رقم 

 الوحدة: نسبة مئوية %                                                                              
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 السنوات

 62 58 54 50 45 41 41 38  قروض/الأصول
 GDP  25 27 26 27 31 38 44 46قروض/اجمالي 

  منشورات بنك الجزائر، مرجع سابق.اعتمادا على الطالب  حسابات المصدر: 

من خلال مقارنة حجم البنوك بنشاطها نجد أن التحسن الحاصل على مستوى الأصول لم يترجم على  
سنة  %50إلى غاية  2009-2000خلال الفترة  %38مستوى القروض، حيث نلاحظ ارتفاع هذه النسبة من 

البنية التحتية لقطاع الطاقة والمياه و هذه النسبة في الزيادة نتيجة التوسع في منح القروض  تذذلك أخبعد  ،2013
 .%62حدود  2016لتصل سنة 

بالمعدلات الاقتصاديات  اتم مقارنتهإذا  ضعيفةفي اقتصاد يعتمد كليا على التمويل البنكي تبقى هذه النسب المحققة 
 لناتجافي حدود الثلث من  بالمتوسط العامة والخاصة البنكي.   قروض النظام %100الناشئة حيث تتجاوز حدود 

 حجم ومكانة البنوك الجزائرية.صغر المحلي الإجمالي وهي نسبة ضعيفة تعكس 
 إذن يمكن أن نستنتج أن: 
 الوطني هناك زيادة في حجم القروض الموزعة للاقتصاد. 
 ضعف مساهمة البنوك الخاصة في الاقتصاد الوطني واقتصار تمويلاتها على الأجل القصير. 
 زيادة أصول البنوك التجارية لم يترجم على مستوى التوسع في منح القروض. 
  من الناتج الوطني الخام. الثلثقروض البنوك التجارية لا تمثل سوى 

 الودائع وحجم الودائع المعبئة فيما يلي نتعرض لهيكل، حجم الودائع .ب
يوضح الشكل التالي تطور الودائع تحت الطلب والودائع لأجل خلال الفترة الممتدة من ، الودائع هيكل.1ب.

 .2016إلى غاية  1990
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 2016-1990 لأجل والودائع الطلب تحت الودائع حجم تطور: 11 -4الشكل رقم 

 
  .بنك الجزائرمنشورات المصدر: من اعداد الطالب اعتمادا على 

الودائع الإجمالية وهذا مؤشر جيد على حجم  نلاحظ من الشكل التزايد المستمر لحجم الودائع لأجل ضمن
طبعا تحسن آليات تعبئة الادخار وظهور معدلات الفائدة الحقيقة بعد إصلاحات  البنوك،مدى استقرار موارد 

قنوات الادخار وخاصة قطاع العائلات، إضافة لزيادة مدخرات قطاع المحروقات. لتوضيح  من الهيكلي حسنالتعديل 
 أكثر نعرض الجدول التالي والذي يوضح هيكل الودائع من حيث أنها تحت الطلب أو لأجل. 

 2016-1990: هيكل الودائع 24 -4الجدول رقم 
 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 99-90 السنوات
 46 47 52 49 50 56 53 42 45 طلب%
 54 53 48 51 50 44 47 58 55 لأجل%

 .الجزائر بنكمنشورات  اعتمادا على ا لطالبالمصدر: من إعداد     
   2016إذن يتضح أن الودائع لأجل في تزايد مستمر خاصة في السنوات الأخيرة حيث شكلت سنة  

وبالتالي توفير للقطاع موارد مستقرة تساعدها في التوسع في منح الائتمان طويل  ،من أجمالي الودائع %54حوالي 
، طبعا التراجع في الودائع تحت الطلب راجع أساسا لتراجع ودائع قطاع المحروقات في السنوات الأخيرة بسبب الأجل

 تراجع عائدات هذا القطاع.

  (%Bank deposit to GDP)المعبئة  البنكية حجم الودائع .2ب.
الجدول التالي يوضح مستوى نشاط البنوك والمؤسسات المالية في تعبئة الودائع تحت الطلب والودائع لأجل 

 خلال الفترة التي تلت الإصلاحات المالية وتحرير سوق القرض.
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 2015-1990  المعبئة الودائع حجم تطور: 25 -4الجدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 99-90 السنوات
 50.9 45.67 41.98 40.87 40.15 42.64 38.37 27.58 (%) 1الودائعنسبة 

 .المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
بلغت هذه النسبة  حيث ،مقارنة بحجم الاقتصاد المعبئة الجارية ولأجل نلاحظ التزايد المستمر في حجم الودائع

هذه  الوساطة المالية، إذن خلال لوهو يوضح التحسن على مستوى تعبئة الموارد من قب 2015سنة  %51حدود 
لناتج المحلي الإجمالي وهي نسبة ضعيفة وبعيدة عن المعدلات العربية، امن  %46الفترة مثلت الودائع بالمتوسط 

  في البنوك العربية. %80ت حيث بالمتوسط بلغ

 .2015الجدول التالي يوضح نسبة الودائع البنكية في بعض الاقتصاديات مقارنة بالمستوى العالمي لسنة 

 2015في بعض الاقتصاديات لسنة   المعبئة الودائع حجم: 26 -4الجدول رقم 

  تونس المغرب  فرنسا المتوسط العالمي
 (%) لودائع البنكيةنسبة ا 54.41 87.07 77.39 49.54

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
نلاحظ أن الجزائر حققت معدل يفوق المتوسط العالمي، ولكنها تعتبر الأضعف مقارنة بدول الجوار خاصة 

 عالية.جد  المغرب أين البنوك المغربية تحقق معدلات تعبئة

، يوضح هذا المعدل قدرة المؤسسات المالية على تحويل الادخار السائل إلى 2الودائع.نسبة القروض إلى 3ب.
  استثمارات غير سائلة تتميز بمعدلات خطر مرتفعة.

 2015-2000 القروض إلى المعبئة الودائع حجم نسبة مؤشر: 27 -4الجدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 السنوات
 79 71 66 59 55 56 57 *(%) إجمالي القروض/الودائع

 39 34 35 31 29 31 26 (%القروض الخاصة /الودائع)
 الجزائر منشورات بنكعلى  اعتمادا لطالبحسابات االمصدر:  

 +ودائع ضمان القرض المستندي +ودائع لأجل *الودائع تحت الطلب

                                       
 الودائع تحت الطلب والودائع لأجل 1
 سوف يتم دراسة هذه النقطة في الفصل الأخير. 2
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طبعا لا تقتصر الودائع المجمعة من قبل البنوك والمؤسسات المالية على ودائع تحت الطلب وودائع لأجل، 
 لمعبئة.ا حجم الودائعحيث هناك ودائع موجهة لضمان الاستيراد وحسابات بالعملة الصعبة تدرج كذلك في 

وبين أصولها  من جهةالمعبئة  واضح من الجدول أن هناك خلل كبير بين خصوم البنوك المتمثلة في الودائع
المتمثلة في منح قروض للاقتصاد الوطني من جهة أخرى، أي أن درجة استجابة القروض لحجم الودائع المعبئة 
ضعيف، طبعا هناك عدة عوامل تفسر ذلك من بينها ضعف التنوع الاقتصادي، زيادة حجم الودائع لقطاع المحروقات 

 ذا الأساس أصبحت البنوك الجزائري تعاني من فائض هيكلي في السيولة.على ه ،خاصة مع الطفرة البترولية

نشير إلى أن دول الجوار تحقق معدلات مرتفعة جدا تمثل حجم ومكانة القروض في الاقتصاد، حيث نلاحظ 
  رأس المال.قصد إحداث تراكم فيالاقتصادية إلى قروض للمؤسسات فالودائع المعبئة تحول  ،حجم التغطيةارتفاع 

 2015  الودائع إجمالي إلى القروض نسبة:  28 -4الجدول رقم 
  تونس المغرب  فرنسا المتوسط العالمي

 *(%)الودائعالقروض إلى إجمالي  نسبة 132.87 73.86 121.87 85.46
 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي

 فقط الودائع تحت الطلب، الودائع لأجل والودائع الادخارية.نشير إلى أن الودائع هنا تشمل  *

لودائع االجدول أعلاه يوضح الخلل الكبير الموجود في الجزائر، فالمستوى العالمي لمعدل استجابة القروض لحجم 
. طبعا مشاكل وهي معدلات بعيدة كل البعد عن الواقع الجزائري %133تونس بلغت حدود  ،%85حدود  في

العامة وضعف القطاع الخاص ساهم في شكل كبير في هذه النسب المنخفضة، إضافة إلى ضعف تنوع  المؤسسات
 عمال.الاقتصاد الجزائري وعدم وجود المشاريع الابتكارية التي تحفز ريادية الأ

 : مؤشرات الفعالية وهيكل سوق القروضثلثاالمطلب ال
 البنوك.كيز البنكي وحصة نركز فيما يلي على دراسة مؤشرات الفعالية، درجة التر 

   الفرع الأول: مؤشرات الفعالية
   (%Net interest margin) .هامش الفائدة الصافيأ

تعرف بأنها النسبة المئوية للفرق بين العائد الذي يحققه البنك على القروض الممنوحة وعلى أصوله الأخرى 
عة كلما زادت نسبة الهامش مرتف تطبعا كلما كانالمنتجة للدخل وبين العائد التي تدفعه للمودعين أو المدخرين. 

تفع يدل على ضعف هامش الفائدة المر فالاقتصاد الوطني،  السلبي على كان التأثيرربحية نشاط الوساطة البنكية كلما  
 شروطها الاقراضية لبعض البنوك وفرضالقرض  احتكار للسوقوجود وبالتالي  ،المنافسة بين البنوك والمؤسسات المالية
 على الأعوان الاقتصادية غير المالية.
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 الفائدة.كل من الهامش الصافي لأسعار الموالي  يوضح الجدول 

 2015-2000 الصافي الفائدة هامش معدل :29 -4رقم الجدول 
                                 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009-2000 السنوات

 3.38 3.12 3.18 2.82 2.43 2.26 3.27  (%) هامش الفائدة

 على قاعدة بيانات البنك العالمي اعتماداالمصدر: من إعداد الطالب 
تكون البنوك أكثر فعالية من خلال القدرة على عرض المنتوجات المالية بأقل تكلفة، نلاحظ من الجدول 

، 2010سنة  %2.26بعد ما كان في حدود  2015سنة  %3.38ارتفاع هامش الفائدة الصافي فهو في حدود 
ط هذا تببعا ير ط في الوساطة المالية مقارنة بحجم الأصول البنكية. تاارتفاع تكاليف إنتاج الخدمما يدل على  وهذا

  .لماليةا المؤشر بحدة المنافسة فزيادة المنافسة تقلل من هامش الفائدة وبالتالي تقليل تكاليف إنتاج الخدمة

أو في  الودائع عبئةتطبعا ينخفض هذا المؤشر في الاقتصاديات المتطورة نظرا لقوة المنافسة بين البنوك سواء في 
حققت  2015ففي سنة  وذلك من خلال فرض معدلات منخفضة لطالبي القروض البنكية، ،منح القروض

 .%0.93في حدود  وفرنسا %0.98الاقتصاديات المتقدمة مثل اليابان معدل في حدود 

 .الجدول التالي يوضح حدود هذا المعدل في دول الجوار

 في بعض الاقتصاديات    الصافي الفائدة هامش معدل: 30 -4الجدول رقم 

 التعيين تونس المغرب فرنسا المتوسط العالمي
  (%)هامش الفائدة 2.38 3.32 0.93 3.56

 قاعدة بيانات البنك العالميالمصدر: 

  (%Bank overhead cost) العامةالتكاليف .ب

 كحصة من إجمالي الأصول المملوكة من قبل البنك  وتمثل تكاليف التشغيل

 2015-2000معدل التكاليف العامة  :31 -4الجدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009-2000 السنوات

 1.42 1.12 1.18 1.26 1.21 1.10 1.21 التكاليف العامة

 العالمي.المصدر: قاعدة البيانات البنك 
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في المقابل كانت  .%1.20فيما يخص مؤشر التكاليف العامة فكان في المتوسط خلال هذه الفترة في حدود 
 .  %2.43، بينما المتوسط العالمي كان % 1.82في تونس، فرنسا  %3.34في حدود 

 الفرع الثاني: تركز سوق القروض ومكانة البنوك الأجنبية
 سوق القروض من خلال دراسة:نحاول فيما يلي التعرض لهيكل  

ارية إلى مؤشر نسبة أصول أكبر ثلاث بنوك تج : لدراسة درجة تركز البنوك التجارية نستعملز البنكييدرجة الترك.أ
الي يوضح الجدول الت  .متواجدة في السوق كذلك يستعمل مؤشر أصول أكبر خمس بنوك  مجموع الأصول البنكية.

 .من خلال التعرض لمؤشرين درجة تركز البنوك التجارية

 2015-2000   البنكي التركز درجة: 32 -4الجدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 09-00 السنوات
 78.84 79.22 71.67 69.56 71.07 71.02 77.08 (%) أكبر ثلاث بنوك
 90.78 90.56 88.83 87.66 89.41 89.29 94.70 (%)أكبر خمس بنوك

 اعتمادا على قاعدة بيانات البنك العالمي. الطالبالمصدر: من إعداد 

 يوضح الجدول نسبة التركز البنكي ومدى سيطرة ثلاثة بنوك على إجمالي الأصول البنكية حيث بالمتوسط  
. أما في حالة خمس بنوك فنجد أن تقريبا تسيطر هذه البنوك من إجمالي الأصول البنكية %76تسيطر على حوالي 

وهي معدلات  %93في حدود  2015إلى  2000بنسبة متوسط خلال الفترة  أصول القطاع البنكيعلى إجمالي 
فيما  وهذا ما يؤدي إلى ضعف المنافسة بين البنوك السوق البنكي من قبل خمس بنوك، احتكارعالية توضح درجة 

 على مستوى الخدمات المالية. يخص التجديد
نقد الدولة للسوق البنكي، فبعد قانون ال واحتكاردرجة التركز  سمحت بارتفاعطبعا هناك عدة أسباب 
تفي تماما، البنوك الخاصة المحلية والأجنبية للدخول للسوق لكن لم تخ التنظيمية أماموالقرض تراجعت العوائق والقيود 

 10لى عتبة س المال إأفي منح الاعتماد لبعض البنوك مما أعاق دخولها، كما أن رفع ر ضافة لتشدد البنك المركزي إ
السوق المصرفية، في المقابل منح الدعم غير المشروط  الانسحاب منالبنوك الخاصة إلى  دفع ببعض 1مليار دج 

ارتفاع أسعار  زائر بعدالجتعت بها فرة المالية التي تمو المنافسة وكرس السلوك الاحتكاري. كما أن ال العامة أعاقللبنوك 
المحروقات مكن بعض البنوك العامة من الحصول على ودائع جد معتبرة سمح لها بتمويل مشاريع ذات الإيرادات 

 العالية وتعزيز وضعيتها البنكية.

                                       
 .2008ديسمبر  23مؤرخ في  04-08نظام رقم  1
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 .كانت هذه المعدلات في دول الجوار كما يلي 2015سنة  في
 2015: درجة التركز البنكي في بعض الاقتصاديات سنة 33 -4الجدول رقم 

  تونس المغرب  فرنسا
لثلاث بنوك  درجة التركز 40.86 75.11 57.95  

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي
 .نلاحظ أن كل من تونس وفرنسا حققت معدلات متوسطة ومقبولة من التركز البنكي

 مكانة البنوك الأجنبية .ب
تلعب البنوك الأجنبية دورا مهما في تنشيط الاقتصاد الوطني من خلال بعث المنافسة البنكية، هذا الدور  

 مرتبط بمكانتها في المنظومة البنكية وقدراتها التأثيرية. طبعا التحليلات السابقة بينت محدودية هذه البنوك من حيث
 لات قصيرة الأجل. نحاول الأن التعرض لها من خلال حجمحجم القروض الممنوحة للاقتصاد واقتصارها على التموي

 أصولها وعددها مقارنة بالبنوك الأخرى.

 الجدول التالي يوضح لنا مكانة البنوك الأجنبية في المنظومة المصرفية الجزائرية.
 2015-20009: تطور أصول وعدد البنوك الأجنبية 34 -4الجدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات
 12.8 13.3 14.1 13.5 12 11 11 (%) أصول البنوك الأجنبية

 14/29 14/27 14/26 عدد البنوك الأجنبية
 .بنك الجزائرمنشورات  على اعتماداالطالب المصدر: حسابات 

كانت   2011بنك برؤوس أموال أجنبية من بينها بنك واحد برأس مال مختلط، سنة  14نشط في الجزائر ي 
 %48إلى حدود  تنخفضا، هذه النسبة %52بنك تنشط في السوق المصرفية بنسبة  27بنك من بين  14هناك 

ارنة بحجم الأصول . كذلك نلاحظ محدودية البنوك الأجنبية من خلال صغر حجم أصولها مق2016أواخر سنة 
داثة دخول هذه البنوك السوق المصرفية وسيطرة البنوك العامة على إجمالي الأصول لحطبعا وهذا البنكية الاجمالية، 

 لما سبق يمكن استخلاص أهم مميزات النظام البنكي من خلال تحليل مؤشرات النشاط: ةإذن خلاص البنكية.
 من حيث جمع الموارد أو من حيث توزيع القروض نظام بنكي تسيطر عليه البنوك العامة سواء. 
 ضعف كبير في عملية تعبئة الموارد المالية. 
 درجة تركز بنكي مرتفعة مما يضعف المنافسة ويقلل فرص نجاح البنوك الخاصة. 
 .ضعف مكانة لبنوك الخاصة سواء من حيث العدد أو من حيث نسبة الأصول 
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 خلاصة الفصل
 ثلاث مراحل أساسية تمثلت في: مرحلة السيادة، مرحلة تأميم وتنشئة النظام المالي عرفت مرحلة التقييد المالي

كان الهدف من هذه السياسة والإصلاحات بناء نموذج تمويلي يساهم في عملية تعبئة   ،وأخيرا مرحلة إعادة الهيكلة
لا  ضإداري مح مسير تسيير هذه الخصائص جعلت من سوق القرضالموارد المالية ودفع عملية التنمية الاقتصادية. 

الكلي لمفهوم  يابللغ ، إضافةإدارية قاتعلاقة له بالتسيير التجاري، فالعلاقات بين المؤسسات المالية كانت علا
 العائد وترسختو  علاقات التعاقدية والتفاوضية. كما أن البنوك التجارية غيبت عنها فكرة الخطر البنكيالالوساطة و 

دة للمشاريع المسجلة مما أثر سلبا على مستوى التجديد في الخدمات المالية والمنافسة البنكية وزيا فكرة التمويل الآلي
العامة من  ةضافة إلى المشاكل التي كانت تعاني منها المؤسسهذا بالإ. معدل الإفراط النقدي وظهور الأسواق الموازية

لى مراجعة الفكر التمويلي للاقتصاد والدخول في ضعف الإنتاجية وعدم القدرة على سداد الديون وهذا ما أدى إ
 .كان الهدف منها إحداث تنمية القطاع وتوسيع آليات التمويل من خلال توفير بدائل تمويلية أخرىإصلاحات  

ة تأهيل دور تمثلت في إعادوالتي  الفصلأو عملية  آليةأولا،  :النقاط التالية فيتجسدت عملية الاصلاح 
  التنظيمية  اتالعلاق إنهاء عهد الأوامر الإدارية من خلال توضيحوجعله السلطة النقدية الوحيدة، و المركزي البنك 

من خلال السماح  للقطاع البنكيالدولة  سيطرة البنوك العامة واحتكار ثانيا، إلغاء .بين المؤسسات الفاعلة في النظام
خر وتوسيع النظام المالي آثالثا إتاحة بديل تمويلي  الية.والم جنبي بالدخول للسوق البنكيةللقطاع الخاص المحلي والأ

ذا ما دفع ببنك وه ،المالية السلامة الأمنية احتياطاتالاستقرار وضمان  ليشمل السوق المالي والنقدي. رابعا، عملية
الرقابة آليات  مالجزائر المضي في عملية دعم التنظيم المالي وهو توجه عالمي لإصلاح الأنظمة المالية من خلال تدعي

 .والإشراف للحد من الأزمات المالية والبنكية

إن الإصلاحات المالية كان الهدف طبعا توسيع الخيارات التمويلية لكن دراسة الهيكل التمويلي وضحت أن 
 النظام المالي الجزائري يتميز بــ:

  للسوق المالي في الجزائر أو شبع الانعدام ل الضعف الكبيرظبنكي في  ماليهيكل. 

 نظام بنكي تسيطر عليه البنوك العامة وهذا ما تجسد في ارتفاع درجة التركز البنكي الكبيرة. 

  سوق القرض الخاصة فيضعف مكانة البنوك. 

 كبير بين حجم الودائع والقروض الموزعة وهذا ما خلق فائض سيولة هيكلي في ميزانيات البنوك  اختلال. 

  مؤسسات قل للأمنح قروض ل مقبول وسيولة عالية في المقابل رأس ما، و ربحية عاليةتحقيق معدلات
 .عامة والقطاع الخاصالالاقتصادية 

  ضعف مؤشرات النشاط سواء على مستوى تعبئة الموارد المالية أو على مستوى توزيع القروض وذلك من
  .خلال تحقيق معدلات بعيد عن المعدلات العالمية لنشاط البنوك
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 تمهيد
النظام المالي دورا أساسيا في تخصيص الموارد وتنويع المخاطر، فالنظام المالي  يلعب تطوركما رأينا سابقا  

 االتي من خلالهو  الفعاليةالسليم يقوم بوظائف مهمة في الاقتصاد، طبعا تأدية هذه الوظائف يتطلب مستوى من 
 تتحدد أهمية القطاع.

لأبعاد لالتطور المالي )أو مستوى التنمية المالية( في الجزائر من خلال التعرض فيما يلي نحاول التطرق لمستوى 
 في العمق المالي، الشمول المالي وفعالية والاستقرار المالي.أساسا الأساسية له والمتمثلة 

طور من أجل بناء مؤشر عام حول الت ذاعلى هذا الأساس سوف يتم التطرق لمؤشرات تطور النظام البنكي وه
وتحديد دور وأهمية الإصلاحات المالي التي تم اتخاذها من أجل بناء قطاع مالي سليم وداعم للاقتصاد العام  لماليا

الوطني. بعد ذلك يتم التطرق لمستوى الشمول المالي من جانب الطلب على الخدمات المالية ومن جانب عرض 
 ش قضية الفعالية وأهم دعائم الاستقرار المالي فيل.  ثم بعد ذلك نناقلالتمويل والخدمات لمعرفة أين مكمن الخ

 الجزائر.

من خلال  يفي الأخير سوف نركز على التطور المؤسساتي وجودة المؤسسات المكملة في الاقتصاد الجزائر 
حكم القانون  ،التعرض للأصول القانونية ومصادر التشريع في الجزائر وبالتالي تحديد القناة السياسية وقناة التكيف

يط الضوء من خلال التعرض للتقارير الدولية التي تحاول تسل ، وذلكاستقلالية القضاء، حماية الحقوق وإنفاذ العقودو 
على مختلف الاقتصاديات وتحديد قوة المؤسسات المكملة والداعمة أو تحديد الفجوة المؤسساتية وخاصة في الدول 

 النامية.

 المباحث التالية: إذن سوف يتم التطرق للقضايا أعلاه من خلال

 .المبحث الأول: مستوى العمق المالي وتطور النظام البنكي

 .المبحث الثاني: الشمول المالية، الفعالية والاستقرار

 المبحث الثالث: مستوى التطور المؤسساتي.
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 المبحث الأول: مستوى العمق المالي
وق المالي رتكز على البنوك في ظل ضعف السرأينا في الفصل السابق أن النموذج التمويلي في الجزائر ي 

والبورصة. وعلى هذا الأساس سنكتفي بدراسة مستوى التطور المالي للنظام البنكي من خلال التركيز على دور 
 سسات المالية الأخرى في الاقتصاد وذلك من خلال التعرض للمطالب التالية:البنوك والمؤ 

 المطلب الأول: مؤشرات التطور المالي 
 طلب الثاني: المؤشر العام لمستوى التطور المالي  الم

  البنكيالمطلب الأول: مؤش ات التطور 
إلى غاية  1986نحاول فيما يلي التعرض لأهم مؤشرات تطور النظام البنكي خلال الفترة الممتدة من سنة 

ل التعرض وذلك من خلا، ، باعتبار هذه الفترة فترة بداية الإصلاحات الجادة والتحضير لتحرير القطاع2016
للتطورات الحاصلة في هذه المؤشرات. وفي الأخير نحاول بناء معدل شامل يوضح التغيرات الحاصلة خلال هذه الفترة 

 في المعدل العام لمؤشر التطور المالي للنظام المالي البنكي.

ظام مستوى تطور الن دراسةية عند عادة ما يتم استعمال المؤشرات التال :مؤش ات تطور النظام البنكي الف ع الأول:
 البنكي

وهي  (GDP)الكتلة النقدية بمعدلها الواسع إلى الناتج المحلي وهي نسبة: (M2/GDP)ة   الموجودات السارل أ. 
أو حجم الخدمات المالية  (Monetization) يعرف بدرجة نقدية الاقتصاد عن معامل سيولة الاقتصاد أو ماتعبر 

يمثل حجم القطاع المالي الرسمي مقارنة بحجم  المعدلهذا  (Mackinnon)وطني. حسب المقدمة للاقتصاد ال
دل على ت جدا ةمرتفع تمعين، حيث أن معدلا ظل مستوياتالاقتصاد، وهو مؤشر للتطور النقدي والمالي في 

ض لتمويل و القر  استعمالفي  طمما يعني أن هناك إفرا ،تالتوسع النقدي والتمويل التضخمي للاستثماراحجم 
 للمخاطر والمردودية أو ما يعرف بالتمويل السياسي.  ةدون مراعاالمؤسسات الاقتصادية 

ستويات التي تتميز بمو كثيرة على أساس أنه لا يعكس حالة الدول النامية   لانتقادات المؤشرتعرض هذا 
الوساطة غير  معدلات لارتفاع وذلكوخارج النظام البنكي،  تتم نقدا المعاملاتفمعظم  ،عالية من التسرب النقدي

 وارتفاع نسبة التسرب النقدي. الرسمية

المالية  الأسواقلكبر حجم ونشاط نظرا  (%50)في الدول المتقدمة نجد هذا المعدل في حدود المتوسط  
 %60و %50على تمويل الأعوان الاقتصادية، لكن في الدول ذات الهيكل المالي البنكي فمستوى يقارب وسيطرتها 

زامن مع حجم القطاع المالي خاصة إذا ت صغردل على ضعف مكانة الوساطة في تمويل الاقتصاد الوطني وبالتالي ي
 المالي.مستويات منخفضة من الشمول 
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 2016إلى غاية  1986سنة  من (M2/GDP) ؤشرالشكل الموالي يوضح تطور م

 

 2016-1986خلال الفترة   (QM/GDP)ومؤشر  (M2/GDP): تطور مؤشر 1 -5الشكل رقم 

 
 منشورات بنك الجزائر، مرجع سابق.المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على 

دا التذبذبات صعو  مستويات عالية طبعا مع بعضحقق  (M2/GDP)، أن الشكل أعلاهنلاحظ من خلال 
مع وجود  صعدل يتزايد في ظل سياسة توسعية ويتناقهذا الم ،ومالية عرفتها الجزائر اقتصاديةنتيجة ظروف ونزولا 

وتواصلت  2005المستويات المرتفعة لهذا المعدل خاصة في السنوات الأخيرة والتي بدأت منذ  نلاحظسياسة تقييدية. 
ام والنظالجزائري على خدمات الوساطة المالية  الاقتصاد اعتمادوالتي تعكس مدى  %80بمعدل  2016حتى 

ومة الجزائرية التوسعية التي انتهجتها الحكسياسة التزامنت مع ويل النشاط الاقتصادي، هذه الزيادة البنكي في تم
 .مشاريع ضخمة في قطاع البناء والهياكل القاعدية واعتمادسياسة دعم النمو من خلال والمتمثلة في 

ام البنكي لأن عكس مكانة النظيالنقد القانوني في الجزائر تجعل هذا المؤشر لا  ستعمالاطبعا ارتفاع معدلات 
هذا ما يقودنا إلى دراسة المؤشر الثاني المتمثل في نسبة أشباه  1،النظامجزء مهم من التعاملات اليومية تتم خارج 

والذي ينصح به الخبراء كمكمل للمعدل الأول وخاصة عند دراسة الأنظمة  ،(QM/GDP)لى الناتج المحلي إ النقد
 البنوك والمؤسساتعكس مكانة وحجم الادخار النقدي وقدرة يماليا، هذا المعدل  والمتخلفة النامية المالية للدول

 طويلة الأجل.  قروضتستعمل في منح ب مدخرات طويلة ومستقرة ذج علىالمالية 

                                       
 .لعملة في التداول أو النقد القانونيحساب ابدون إ (M2/PIB)ؤشر يستعمل الباحثون مما  القانوني، عادةاستعمال النقد  ارتفاع معدلاتعلى أساس  1
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ويمكن  2002 منذ سنة %33تتضح النسب الضعيفة لهذا المؤشر حيث لم تتجاوز النسبة أعلاه من الشكل 
 ـــــ: تفسير ذلك بــ

 تحويل هيكل ودائع المؤسسات البترولية من ودائع لأجل إلى ودائع تحت الطلب. 
  العائلات إلى المدخرات العينية وخاصة العقارات وقلة الثقافة المصرفية اتجاه. 
  التعامل مع القطاع البنكيالنقدي لضعف ثقافة  زيادة معدلات التسرب. 
  وتحريم التعامل بالربا الدينيل ضعف معدلات الشمول المالي إضافة للعام.  

 أشباه النقد لمؤشرفهي مكملة  QM/M)2(قدية نأشباه النقد من حجم الكتلة ال يخص حصةأما فيما  
النظام  قدرةعدم و ضعف وهي تفسر  ،وتعكس المعدلات الضعيفة لنسبة الودائع لأجل من مكونات الكتلة النقدية

 .النوع من الودائع هذاالبنكي على تعبئة 

إذن هذه المؤشرات تقيس قدرة البنوك على تعبئة المدخرات المحلية في شكل ودائع تحت الطلب وودائع  
وذلك  لمضلمعدل الموجودات السائلة تجعل من  النقدي في الاقتصاد الجزائري لأجل، زيادة معدلات التسرب

  .للاقتصادعن حجم الخدمات المالية المقدمة غير صحيحة صورة  بإعطاء
 (Private) المحلي جؤش  نسبة الق وض للقطاع الخاص إلى الناتمب.

 بالناتجقارنة ممكانة القروض الممنوحة للقطاع الخاص من قبل البنوك والمؤسسات المالية  ؤشريوضح هذا الم
 المحلي الإجمالي. 

 يوضح الشكل الموالي هيكل القروض العامة والخاصة 
 2016-1986خلال الفترة  (Private)مؤشر القروض الخاصة  :2 -5الشكل رقم 

 
 .منشورات بنك الجزائرالمصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على 
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البنكي الذي يمنح قروض للقطاع الخاص من المحتمل أن يكون أكبر كفاءة من  النظام (Levine) حسب
يادات  الممنوح للقطاع الخاص يولد ز  الائتمانعلى أساس أن  النظام البنكي الذي يمنح قروض أكبر للقطاع العام،

 من منح الأموال إلى مؤسسات القطاع العام. منح القروض للقطاع الخاص برأكتكون والإنتاجية  الاستثماركبيرة في 
و ه الوظائف هذيتطلب جمع معلومات أكثر، مراقبة المديرين والمسيرين وتقدير الأخطار وتنوعها، التوسع في ه

 لمكانة البنوك والوساطة في الاقتصاد. انعكاس

 في وض،القر من إجمالي  للقطاع الخاصنلاحظ من الشكل أعلاه التزايد المستمر لحصة القروض الممنوحة  
أين تجاوزت القروض الممنوحة للقطاع  2007و 2006سنتي  %55لترتفع إلى  %21كانت في حدود   1992سنة 

هذه الزيادة  ،كانت هذه القروض هامشية وتؤول إلى الصفر  1992بعا قبل سنة ، طالعامةالخاص نسبة القروض 
 من خلال تشجيع المقاولاتي تشجيع الفكرتزايد أهمية القطاع الخاص في الجزائر وتوجه الدولة إلى  المستمرة تعكس

مات مالية متنوعة خدإنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وإتاحة ما يعرف بالتمويل المصغر كنموذج تمويلي يوفر 
شرائح من المجتمع كانت لا تستفيد من خدمات الوساطة  إدماجتتلاءم واحتياجات هذه المؤسسات، وبالتالي 

 التقليدية.

شر نسبة بالمقارنة بحجم الاقتصاد يستعمل مؤ  الخاص ومكانتهالممنوح للقطاع  الائتمانطبعا لمعرفة أهمية 
تمرا فمن حدود مسسنا شهد تحالمؤشر  ، هذاوهو مؤشر يحدد العمق المالي جماليالإالقروض الخاصة إلى الناتج المحلي 

المحققة ضعيفة ودون المستوى وتعكس  المعدلات، رغم ذلك تبقى 2016سنة  %23إلى حدود  1992سنة  7%
ات سأستعمل هذا المؤشر من قبل العديد من الباحثين في الدرا الممنوح. الائتمانضعف حصة القطاع الخاص من 

التطبيقية لمقارنة مستويات التطور المالي بيم مختلف الدول، الجدول الموالي يوضح مستويات هذا المؤشر لبعض الدول 
 .2015لسنة 

 2015: نسبة القروض الخاصة في بعض الاقتصاديات سنة 1 -5الجدول رقم 
 الوحدة: نسبة مئوية                                                                         

 فرنسا تونس المغرب الجزائر 
21.6 64.22 75.38 95.83 

 اعتمادا على قاعدة بيانات البنك العالمي.طالب المصدر: من إعداد ال         
في %95عتبة  طبعا حققت الجزائر معدلات منخفضة مقارنة بدول الجوار، إذ نلاحظ تجاوز هذا المعدل

  في تونس، وهي معدلات لا تحتاج إلى قراءة مقارنة بالمعدل المحقق في الاقتصاد الجزائري. %75فرنسا، وحدود 

 



 زاار في الج والمؤسساتي  التطور المالي يات...مستو ....................الفصل الخامس:.....................

212 
 

 (Tactif)إجمالي الأصولبنوك التجارية إلى الأصول  -ج.
 :عادة ما نجد مؤشرين فيما يخص أصول البنوك التجارية، الشكل الموالي يوضح ذلك

 2016-1986 الفترة خلال(  Tactif) الصول إجمالي مؤشر: 3 -5الشكل رقم 

 
 .منشورات بنك الجزائرمن إعداد الطالب اعتمادا على المصدر: 

البنوك التجارية تقدم خدمات مالية أكثر من البنك المركزي، هذا الأخير يعتبر بنك  أن ما هو متعارف عليه  
ركزي البنوك التجارية إلى أصول البنك الم نسبة أصول المستمر لمؤشرالانخفاض  ددة، نلاحظمحالبنوك وله مهام 

سنة  %40في التراجع إلى حدود  ذلتأخ %67نسبة  1986أصول البنوك التجارية، إذ بلغت سنة  إليهمضاف 
كزي أكبر من نك المر وتفسير ذلك هو التطور الكبير لأصول البنك المركزي حيث كان معدل زيادة أصول الب 2013

بنك المركزي في للدور الاقتصادي المعدل زيادة أصول البنوك التجارية. على المستوى المالي يفسر هذا التراجع بزيادة 
الاقتصاد على حساب البنوك التجارية، طبعا زيادة أصول البنك المركزي كما وضحنا سابقا لم يكن نتيجة المتغيرات 

 جة زيادة صافي الأصول الأجنبية. الداخلية بقدر ما كان نتي

 (Depot)إلى الناتج المحلي د. حجم الودارع
 ضح قدرة البنوك على تعبئة الموارد المالية للأعوان الاقتصاديةيو الودائع حجم  

 .المحليالشكل الموالي يوضح تطور الودائع كنسبة من الناتج 

 

 

 

0.67

0.49

0.826
0.76

0.00

0.20

0.40

0.60

0.80

1.00

1
9
8
6

1
9
8
7

1
9
8
8

1
9
8
9

1
9
9
0

1
9
9
1

1
9
9
2

1
9
9
3

1
9
9
4

1
9
9
5

1
9
9
6

1
9
9
7

1
9
9
8

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

2
0
1
1

2
0
1
2

2
0
1
3

2
0
1
4

2
0
1
5

2
0
1
6

ة 
ري

جا
الت

ك 
نو

الب
ل 

صو
 أ
بة

س
ن

Tactifمؤشر إجمالي الأصول 

التجارية+البنك المركزي .أ/بنوك التجارية.أ GDP/بنوك التجارية.أ



 زاار في الج والمؤسساتي  التطور المالي يات...مستو ....................الفصل الخامس:.....................

213 
 

 2016-1986ر الودائع خلال الفترة : مؤش4 -5الشكل رقم 

 
 .على منشورات بنك الجزائر اعتماداالمصدر: من إعداد الطالب 

حظ التزايد المستمر لاي، حيث إجمالي الناتج المحليطبعا نلاحظ التحسن المستمر في نسبة إجمالي الودائع إلى 
وهو يوضح التحسن  2016سنة  %54بلغت هذه النسبة حدود  إذ ،في حجم الودائع مقارنة بحجم الاقتصاد

حظ نتيجة تحسن قنوات الادخار وزيادة مدخرات الدولة. طبعا الملا على مستوى تعبئة الموارد من قبل الوساطة المالية
تراجع كبير في المؤشر وهذا نتيجة الظروف التي عاشها الاقتصاد الجزائر  حدث1986أزمة  فبعد ،تذبذبن هناك أ

لتحسن بعد الانتهاء من الإصلاحات المدعومة من قبل المؤسسات الدولية لتعرف المراحل ليعاود ا والبنوك العامة
 تحسن مستمر نتيجة زيادة مدخرات الدولة والمداخيل النفطية. الموالية

ل غياب شبه تام للسوق المالي نلاحظ تحسن بعض مؤشرات التطور المالي مقارنة ظخلاصة لما سبق وفي 
ر سوق القرض أعاد بعض آليات عمل الوساطة المالية سواء من ناحية تعبئة الموارد المالية تحريإن بحجم الاقتصاد، 

كان نتيجة   (Depot)التحسن في تعبئة الموارد المالية وتطور مؤشر  الملاحظ أنومن ناحية منح القروض، لكن أ
روض أما فيما يخص مؤشر الق ،، أي تحسن ادخار الدولة وليس نتيجة زيادة مدخرات العائلاتزيادة مداخيل النفط

الخاصة فهناك تحسن لكن بنسب ضعيفة ومعدلات بعيد كل البعد عن المعدلات العالمية. أما مؤشر حجم النظام 
(M2/GDP)  فنلاحظ زيادة مستمر تعكس في بعض السنوات حجم الافراط النقدي وهذا ما تسبب في كبر

من خلال ضعف  (QM/GDP)يفسر ضعف مؤشر ا حجم النقود المتداولة خارج النظام البنكي وهذا م
 الودائع طويلة الأجل.تعبئة المعدلات المحققة نتيجة ضعف 

فيما يلي نحاول قياس مستوى التطور المالي من خلال حساب أو تشكيل مؤشر عام يجمع المؤشرات السابقة 
ارنة بمرحلة التقييد المالي مقفي مستوى التطور الحاصلة في مؤشر تجميعي يعطي صورة أكثر وضوح على التغيرات 

 ووصولا إلى مرحلة تحرير سوق القرض وإعادة آليات العمل للوساطة المالية. 

0.22

0.49
0.54

0.00
0.10
0.20
0.30
0.40
0.50
0.60

1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

ع 
دائ

لو
 ا
بة

س
ن

Depot



 زاار في الج والمؤسساتي  التطور المالي يات...مستو ....................الفصل الخامس:.....................

214 
 

  المؤش  العام لمستوى التطور المالي المطلب الثاني: 
 الإتجاهو  لةإيجاد مؤشر عام يشرح التغيرات الحاص لؤشرات التطور المالي في الجزائر نحاو مختلف مبعد تقديم 

  هذا المؤشر المؤشرات التالية:ويتضمن المالي.  تطورلمستوى الالعام 
  معدل أشباه النقد(QM/GDP). 
 إلى الناتج المحلي الإجمالي  معدل القروض للقطاع الخاص(Private). 
  معدل القروض للقطاع الخاص من إجمالي القروض(Private/TC). 
  معدل الموجودات السائلة(M2/PIB). 
 ةحجم الودائع البنكي (Depot). 

إلى غاية  1986خلال الفترة الممتدة من سنة  المؤشراتقمنا بتلخيص هذه المؤشرات في جدول يضم هذه 
 .، مما أنتج لنا مصفوفة بها خمس متغيرات2015

 الف ع الأول: تحديد الم كبات ال ريسية
من خلال  (ACP)يسية التحليل بالمركبات الرئ المالي لطريقةبإخضاع مصفوفة مؤشرات التطور  تم القيام

التطور المالي في عدد محدود من  مؤشرات باختزال. هذه الطريقة تسمح (SPSS)برنامج الإحصائي  استعمال
 .في الظاهرة المدروسة العوامل دون فقدان الكثير من المعلومات حول التغيرات الحاصلة

 الارتباط مصفوفةأ.
 : مصفوفة الارتباط بين مؤشرات التطور المالي في الجزائر2 -5الجدول رقم 

Depot M2/PIB Private/TC Private QM/PIB  

0.10 0.60 0.08 0.64 1 QM/PIB 

0.27 0.93 0.10 1 - Private 

0.89 0.07 1 - - Private/TC 

0.10 1 - - - M2/PIB 

1 - - - - Depot 

 SPSSمخرجات برنامج  :المصدر
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 بين بعضها البعض. الماليدول أعلاه يوضح معاملات الارتباط بين مؤشرات التطور طبعا الج

 ب.القيم الذاتية ونسبة التباين المفس  
هو عبارة عن جدول يوضح عدد العوامل التي حصلنا عليها من خلال عملية التحليل، حيث يوضح المركبات 

 ...وتباين المفسر لكل عامل.F1 ،F2الأساسية 

 : القيم الذاتية ونسب التباين المفسر3 -5 الجدول رقم

F5 F4 F3 F2 F1 لتعيينا  

 القيم الذاتية 2.55 1.81 0.47 0.119 0.042

 التباين 51.13 36.21 9.43 2.38 0.85

 التباين التراكمي 51.13 87.34 96.77 99.0.5 100

  SPSSمخرجات برنامج  :المصدر
لا يتم قبول 1 (Kaiser)أن لكل عامل جدر كامن أو قيم ذاتية، حسب معيار  أعلاه من الجدولنلاحظ 

والذي يشرح حوالي ) (F1=2.55سوف يتم قبول العامل  وعليه (Fi≥1العامل إلا إذا كان أكبر من الواحد )
من نسبة  36.21والذي يشرح حوالي  (F2=1.81)من نسبة تغير تباين المتغيرات، والعامل الثاني  51.13%

 .الكلي التباين من %87.34يفسران ما قيمته  F2و F1تغير تباين المتغيرات السابقة.  إذن العاملين 

 

 

 

 

 

 

                                       
 .198، ترجمة خالد العمري. القاهرة: دار الفاروق للنشر والتوزيع. ص. SPSSي بإستخدام برامج (. التحليل الاحصائ2006بالانت ،جولي. ) 1
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 بالعوامل طهاباارتعبارة عن جدول يوضح توزيع المتغيرات وقوة : ج. مكونات العوامل
 ر المالي: مكونات عوامل التطو 4 -5الجدول رقم 

  F1 العامل الأول F2 العامل الثاني

- 0.75 QM/PIB 

- 0.93 Private 

- 0.88 Private/TC 

0.86 - M2/PIB 

0.91 - Depot 

 SPSSالمصدر: مخرجات برنامج 

 من الجدول أعلاه نجد أن:
  لقروض حجم االعامل الأول ويتكون أساسا من معدل أشباه النقد، معدل القروض الممنوحة للقطاع الخاص و

 .للقطاع الخاصة مقارنة بإجمالي القروض
 العامل الثاني ويتكون من معدل الموجودات السائلة وحجم الودائع البنكية. 

 الف ع الثاني: المعدل العامل للتطور المالي
ن كر المالي. يمين في تحديد مستوى التطو بعد عملية تحليل المركبات الأساسية أتضح لنا أن هناك عاملين مهم

 توضيح مستوى التطور المالي في الشكل الموالي.

 2015-1986: المؤشر العام للتطور المالي 5 -5الشكل رقم 

 
 .SPSSعلى مخرجات برنامج  اعتماداالمصدر: من إعداد الطالب 
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  :أساسيتينين مرحلتعرف في الجزائر المالي التطور  مستوىيتضح أن من خلال الشكل أعلاه 

  لضعف القروض الموجهة  راجع أصلاأين كان يحقق معدلات سالبة وهذا  2000ما قبل سنة مرحلة
وهذا ما حتم  ،للقطاع الخاص والظروف المالية والاقتصادية التي عرفتها الجزائر والتي تم التطرق لها في الفصل الرابع

ة سن لتتبنى ،المؤسسات استقلاليةمن خلال قانون  1986إصلاح منظومتها المالية سنة  فيالشروع على الجزائر 
رؤية جديدة تختلف عن المراحل السابقة وذلك من خلال تحرير سوق القرض وإعادة تأهيل دور البنك  1990

 المركزي من خلال إصدار قانون النقد والقرض.

ا إعادة آلية عمل بمرحلة تحرير سوق القرض كان الهدف منه 2000إذن يمكن أن نسمي مرحلة ما قبل 
الوساطة البنكية والمالية وفق ثنائية العائد والمخاطر وبالتالي التخلي على سياسة التسيير الإداري للقرض، فهي مرحلة 

 السوق. اقتصادنحو  انتقالية

  تعديل فبعد الانتهاء من فترة ال ،بدأ التطور المالي يحقق معدلات إيجابية 2000ما بعد  الثانية وهيالمرحلة
رعت شليات عمل سوق القروض، كذلك آين تم التحكم في أسعار الفائدة ومراقبة التضخم رجعت أالهيكلي 
إصلاحات من الجيل الأول من خلال مراجعة قانون النقد والقرض والتوجه في الجزائرية في هذه المرحلة  السلطات

المعدل في تحقيق  ين بدأ هذاأقطاع الخاص يل اللتمو لتوجه لشراف وهذا ما أدى بالبنوك لإإلى آليات تدعيم الرقابة وا
 المالي.مستوى التطور وزيادة وبطريقة مباشرة في تحسن  ةمعدلات مقبولة نسبيا ساهم

ة، ننتقل وتكوين المؤشر العام لمعرفة مجملة تطور الظاهرة المدروسلمؤشرات التطور المالي في الجزائر بعد التعرض 
   . الشمول المالي ياتالتطور المالي والمتمثل أساسا في دراسة مستو فيما يلي إلى البعد الثاني من 
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  المبحث الثاني: الشمول المالي، الفعالية والاستق ار المالي

الوطني،  دمات وأكثرها تأثيرا على الاقتصادالخ عمما لا شك فيه أن قطاع الخدمات المالية يعتبر من أهم قطا  
فدخول الخدمات المالية في جميع الأنشطة الاقتصادية وتزايد أهمية المؤسسات المالية والبنكية مكنها من تبوء قدر كبير 

وتوصيلها وسائل عرضها و  من الأهمية، وهذا ما يفسر الزيادة الكبيرة في تجارة الخدمات المالية والتطورات الهائلة في طرق
 لطالبيها. 

 ديدةالخدمات المالية تتيح إمكانيات ج مقدميوعلى مدى العقود القليلة الماضية، ظهرت أنماط مختلفة من 
وتشتمل هذه الجهات على منظمات غير حكومية، وجمعيات  ،غير المتعاملين مع البنوكلولوج محدودي الدخل 

مان، وك تجارية وحكومية، وشركات تأمين وشركات بطاقات الائتتعاونية، ومؤسسات لتنمية المجتمعات المحلية، وبن
ول إلى منافذ الوص مكانيةإ ومكاتب البريد، وغيرها من الأنشطة التي تتيح ومقدمي الخدمات السلكية واللاسلكية

اتف الهو  ستخداما نتشارابفضل  فعالةالجديدة  الخدماتإن التقدم التقني واستعمال التكنولوجيا جعل من البيع. 
 الخدمات تعميم نحو ودخول انطلاق نقطة إيداع أو يجار  حساب فتح يكون أن يمكنإذ  ،المحمولة في أرجاء العالم

 الخدمات من طاقان أوسع مجموعة إلى مسارا ذلك سيتيححيث  كامل والاندماج في النظام المالي الرسمي،  بشكل المالية
 على الحصول لسب توفير أن إلى الجديدة الشواهد وتشير. وتنوعا قوة أكثر مالية مؤسسات قبل من المقدمة المالية

 من وسطةؤسسات الصغيرة والمتوالم الأفراد تمكين شأنه من الرسمية الحسابات خلال من وإتاحتها المالية الخدمات
  .الأعمال ومشاريع والصحة التعليم في والاستثمار ،المالية المخاطر وإدارة ،النمو تحقيق

 من خلال المطالب التالية:  الفعالية والاستقرار المالييلي التعرض لظاهرة الشمول الماليننحاول فيما 

 .المطلب الأول: الشمول المالي من جانب الطلب على الخدمات المالية        
 .مستوى الشمول المالي من جانب العرضالمطلب الثاني: 

 المطلب الثالث: الفعالية والاستقرار المالي.

 الأول: الشمول المالي من جانب الطلب على الخدمات الماليةالمطلب 
بقياس مستوى الشمول المالي من   (Global Findex)1الماليةالمؤشر العالمي لتعميم الخدمات يسمح لنا 

يكتسي ، و اليةصعيد تعميم الخدمات الم على المحققللتقدم عالميا وهو المقياس الأشمل  جانب طالبي الخدمات المالية،

                                       
1 Global Findex database.Available from:  http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex.  Seen on: 

16/06/2017. 
 

http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex
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 دخاربا سنة 18فوق  قاس حسب هذا المؤشر بامتلاك حسابات تتيح للبالغينيعميم الخدمات المالية، الذي ت
 من قياس مستوى الشمول المالي من جانب الطلب. الأموال وسداد المدفوعات وتلقيها

 الف ع الأول: مستوى التضمين المالي على المستوى العالمي
 هذا المؤشر يمثلتعميم الخدمات المالية. لالمقياس الأشمل  (GF)مات الماليةيعتبر المؤشر العالمي لتعميم الخد 

فوعات الأموال وسداد المد دخارنسبة الأشخاص البالغين الذين لديهم حساب في مؤسسة مالية رسمية يمكنهم من ا
 .ادخار، ائتمانوتلقيها والقيام بمختلف التعاملات المالية من 

ن استخدام م وخاصة الفئات محدودة الدخل المجتمع ه نحو تمكين جميع فئاتطبعا السياسات العالمية تتج
للأنظمة الرسمية  القنوات وبالتالي رفع معدلات الإتاحة المالية عبر، معقولةبجودة مناسبة وبأسعار الخدمات المالية 

 المالية، وهذا ما تجسد عبر زيادة معدل الشمول المالي على المستوى العالمي.

 .2014و 2011والي يوضح مستوى تطور الشمول المالي على المستوى العالمي بين سنتي الشكل الم

 2014و 2011: الشمول المالي لسنتي 6 -5الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 
 

   
 على: اعتماداالمصدر: من إعداد الطالب 

vailable from: (2015). The Global Findex Database 2014. A Word Bank 

.http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex 

رتفع أقد على الصعيد العالمي، ف إحراز تقدم كبير في توسيع نطاق الشمول المالي من الشكل أعلاه نلاحظ
نقطة محققا  13بحوالي  2014و 2011بين عامي  رسمية  في مؤسسة مالية بااعدد الأشخاص الذين يمتلكون حس

لكون حساب بنكي في مؤسسة تالذين يم 2014 نسبة الأشخاص البالغين في العالم سنة  تبلغ إذ، ملحوظاتقدما 
ليار نسمة أو م 2.5أنه حوالي  2014 استقصاءما يوضحه ، 2011سنة  %51 تبينما كان  %62مالية نسبة 

  

http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex


 زاار في الج والمؤسساتي  التطور المالي يات...مستو ....................الفصل الخامس:.....................

220 
 

من البالغين في العالم لا يحصلون على خدمات مالية من أي مؤسسة مالية رسمية وذلك بسبب ارتفاع  38%
المزيد من  ما يتطلب ، وهذاحساب مالي المعقدة لفتحوالوثائق الإدارية  عد المسافات، والإجراءاتبالتكاليف، و 

 1.الجهود على مستوى السياسات لتمكينهم من الولوج نحو القطاع المالي

جة مجموعة من كانت نتي  طبعا التوسع الكبير في تقديم الخدمات وزيادة الطلب عليها في الدول المتقدمة
 كر منها على سبيل المثال لا الحصر:العوامل نذ 

  حدوث تقدم تكنولوجي ضخم في مجال العمل المصرفي والمالي، مما ساعد البنوك والمؤسسات المالية الأخرى
 .قدمة سواء من حيث الجودة، السرعة والتكلفةعلى تحسين الخدمة الم

  ظهور ما يعرف بالمالية الرقمية نتيجة التطورات الحاصلة في مجال الاتصال والمعلومات وظهور نظم المعالجة
الإلكترونية للبيانات والخدمات البنكية عبر الأنترانت والهواتف المحمولة، هذه التقنيات الحديثة أعطت فرصا جديدة 

 .أو من حيث خلق خدمات جديدة وبكفاءة عالية (POVs) من التوسع سواء من حيث نقاط الخدماتللمزيد 
  التحكم في التكاليف، حيث تشير الدراسات أن التكلفة المتوسطة للتحويل عبر الأنترانت لا تتجاوز سنتا

 2.ر عبر الفرع البنكيدولا 1.77سنتا للتحويل البنكي عبر الهاتف،  54سنتا للموزع الآلي،  27واحدا، مقابل 
  ،ظاهرة البنوك الشاملة والتحول من دائرة الأعمال في الوساطة البنكية إلى دائرة الأعمال في الوساطة المالية

 خدمات التأمين.و البنك الإلكتروني و  ، النقد الإلكتروني،ضافة إلى ظهور أفكار بنكية جديدة مثلإ

لينخفض   %94المعدل في الدول عالية الدخل ما يقارب  ت كبير بين الدول، يبلغ هذاو طبعا هناك تفا 
 المالي مالنظا خدمات على الحصول نطاق وهذا ما يبين أن توسيعا نحو الاقتصاديات الأقل دخلا، نكلما توجه

 الفقراء مساعدةو  الاستثمارات وزيادة الوظائف خلق تعزيز :إلىي يؤد أن يمكن في النظام المالي الرسمي والمشاركة
المالية وتحقيق الاستقرار المالي من خلال زيادة معدل الانتشار  الصدمات واستيعاب المخاطر إدارة ،مباشر بشكل

 والتنوع الخدماتي.

 الشكل التالي يوضح مستوى الشمول المالي حسب مستوى الدخل 

 

 

 

                                       
1Word Bank(2015). The Global Findex Database 2014. Available from:  
http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex. P. 13. 

 .112لمصرفي العربي من تحرير الخدمات المالية، دور القطاع المالي في التنمية العربية، ص.ماذا ينتظر القطاع المالي وا (.2008) بلقاسم، زايري 2

http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex
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 2014نة الشمول المالي حسب مستويات الدخل لس :7 -5الشكل رقم 

 
 :اعتمادا على طالبالمصدر: من إعداد ال

 

CGAP (2017). financial inclusion measurement in the arab world.available 

-inclusion-financial-paper-http://www.cgap.org/sites/default/files/workingfrom: 

P.2.  world_1.pdf.-arab-the-in-measurement 

ما يوضحه الشكل أعلاه ارتفاع معدلات الإقصاء المالي في الدول منخفضة الدخل مما يقلل فرص النجاح 
تقل  منخفضةشمول مالي  تل معدلاظوالمتوسطة، ففي  صغيرةوالإقلاع الاقتصادي وازدهار الأعمال وخاصة ال

اع فرص تحقيق إلى السوق الموازي وضي، والنتيجة التوجه الحصول على التمويل ضعف فرصالمنافسة البنكية مما ي
نخفاض ا في المقابل وفي ظل مستويات عالية من الشمول المالي تزداد المنافسة المصرفية مما يؤدي إلى التراكم الرأسمالي.

 ذلك، على تعليقاو . تكلفة التمويل وزيادة المعروض المتاح من الائتمان، وفي نهاية المطاف تعزيز النمو الاقتصادي
 تكون أن يمكن المالية الخدمات على الحصول سبل إتاحة ...إن"1كيم  يونغ جيم الدولي البنك مجموعة رئيس قال

 عام بحلول لجميعل المالية الخدمات تعميم في يتمثل للغاية طموحا هدفا حددنا وقد. الفقر براثن من للخروج جسرا
 من الكثير تعاون الجهد هذا وسيتطلب .الصدد هذا في كبيرا  تقدما نحرز أننا على شواهد الآن ولدينا ،2020
 تمعاتالمج ادةوق والمؤسسات المتحدة والأمم الأصغر الائتمان ومؤسسات والبنوك الائتمان بطاقات كشركات  الشركاء

 ."الفقر براثن من البشر ملايين انتشال هو العائد وسيكون بذلك، القيام بمقدورنا لكن. المحلية

                                       
1http://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2015/04/15/massive-drop-in-number-of-unbanked-says-

new-report. seen on: 11/06/2017 . 
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http://www.cgap.org/sites/default/files/Working-Paper-Financial-Inclusion-Measurement-in-the-Arab-World_1.pdf.%20P.2
http://www.cgap.org/sites/default/files/Working-Paper-Financial-Inclusion-Measurement-in-the-Arab-World_1.pdf.%20P.2
http://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2015/04/15/massive-drop-in-number-of-unbanked-says-new-report
http://www.albankaldawli.org/ar/news/press-release/2015/04/15/massive-drop-in-number-of-unbanked-says-new-report
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 الشمول صيخ افيم العالم في المستويات أدنى أحد تسجل العربية كذلك ما يوضحه الشكل أعلاه أن المنطقة
 امع مالية مؤسسات مع حسابات امتلكوا المنطقة في السكان من فقطFindex( 29 % 1(المالي، فحسب مؤشر 

 مستويات الاقصاء المالي في المنطقة.ارتفاع وهي نسبة ضعيفة تعكس  2014

 الف ع الثاني: الشمول المالي على المستوى الع بي
طبعا إذا أستثنينا دول مجلس التعاون الخليجي نجد أن معدل الشمول المالي ضعيف وبعيد عن المستويات  

تنظيمية للوصول المتمثلة في الهياكل الأساسية المالية والأطر ال قصور البيئة المواتية للشمول المالي هذا نتيجةو  ،العالمية
من  %71ما يعني أن  %29ؤشر تحتل الدول العربية مستويات ضعيفة حيث لا يتجاوز المإلى التمويل. حسب 

 2.البالغين لا يتعاملون مع أي المؤسسات المالية

 ستوى الشمول المالي.الشكل الموالي يوضح م

 2016 : معدلات الشمول المالي في المنطقة العربية8 -5الشكل رقم 

 
 .CGAP (2017), op.cit :المصدر: من إعداد الباحث اعتمادا على

 

 الدول لعربي،ا لنقدا طبعا معدل نفاذية الحسابات البنكية ضعيف مقارنة بالمستوى العالمي. فحسب صندوق 
 تتجاوز لم حيث لم،العا مستوى على المالية والمنتجات الخدمات من حرمانا الأكثر هي الخليج، دول باستثناء العربية
 مالية لديهم معرفة البالغين السكان من فقط %30 ،2016 عام %29 العربي المتوسط في المالي الشمول نسبة

                                       
1 CGAP (2017). Financial Inclusion Measurement in the Arab World.available from: 
http://www.cgap.org/sites/default/files/Working-Paper-Financial-Inclusion-Measurement-in-the-Arab-
World_1.pdf. P.1  

 .%18المنطقة العربية لا تتجاوز  في هذه النسبة، ففي إحصائية لصندوق النقد الدولي نسبة الشمول المالي في اختلافطبعا هناك  2
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http://www.cgap.org/sites/default/files/Working-Paper-Financial-Inclusion-Measurement-in-the-Arab-World_1.pdf.%20P.1
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 %8 ترتفع إلى والنساء الرجال بين المالي الوعي نسب فجوة .%34 البالغ العالمي مناسبة وهي أقل من المتوسط
 تتراوح الذين الشباب من %93 أن إلى الإحصاءات وتشير. %5 التي هي في حدود وهي أعلى من المعدل العالمي

 أدنى وهو ية،رسم مالية مؤسسة أية في مصرفية حسابات يمتلكون لا العربية المنطقة في عاما   24و 15 بين أعمارهم
 العربية الدول قسمت المالي، لذلك، الشمول يخص فيما العربية الدول بين الواسعة العالم. طبعا هناك فروقات في معدل

 1:مجموعات ثلاث إلى
  رتفعة،م مالي شمول معدلات ذات دول وهيتة الس الخليجي التعاون مجلس دول تشمل الأولى المجموعة 

 .%62 العالمي المعدل الدول ههذ في الحسابات ملكية نسبة تفوق حيث
  وهي وتونس، ائروالجز  المغرب، العربي المغرب ودول وفلسطين والأردن لبنان منكلا   تشمل الثانية المجموعة 

 .%62-%24 بين تتراوح متوسطة مالي شمول معدلات ذات دول
  دول وهي ومال،والص نياوموريتا وجيبوتي والسودان واليمن والعراق مصر من د فيها كلاالثالثة نج المجموعة 

 .%24 من أقل مالي شمول معدلات ذات

 تتميز ة، حيثالمالي حققت معدلات مرتفع الشمول مفهوم تطبيق طبعا الدول العربية التي كانت سباقة في 
 المحمول الهاتف برع الخدمات كافة  لتقديم التقنيات والتطور واستخدام أحدث بالانتشار والمصرفية المالية الخدمات

 معدلات مرتفعة ندكر منها:والإنترنت، طبعا هناك إجراءات طبقت من أجل تحقيق 

 بهاستيعاا من أجل لبنوكا مع التعامل يمكنها لا التي للفئات خدمات بتقديم الصرافة لشركات السماح 
 .دماجها في النظام الماليوإ

 النظام مؤسسات منض أكثر فئات لدخو ل الباب يفتح الإلكترونية والمحافظ الرقمية المدفوعات نظام تطبيق 
 .التكاليف وقلة الدخول لسهولة رانظ المالي

 هذا  ضمنا مالي شمولةالم غير الدفع المسبق للفئات تطبيق نظام حماية الأجور والتوسع في استعمال بطاقات
 .النظام
 ا يلائم احتياجات بم سليمة، وتوفير جميع الخدمات المالية بطريقة والاستثمار الادخار على المواطنين تشجيع

 .مواطنيها من حيث السعر، التكلفة والبعد الديني
 بهدف حصول كل شرائح المجتمع على  التشريعات إدراج مبادئ حماية العملاء والشمول المالي ضمن

 الخدمات والمنتجات المالية الملائمة بتكاليف مناسبة وعادلة وشفافة.

اصة خت المالية في الدول التي طبقت مبادئ الشمول المالي و هذه الإجراءات مكنت من توسيع نطاق الخدما
وبالتالي زيادة إمكانيات الوصول المالي وتقليل من حواجز الولوج للخدمات المالية، بمعنى معالجة ما  ،دول الخليج

                                       
 .13(، ص.436(، الشمول المالي حاجة عربية للحد من الفقر، العدد )2017اتحاد المصارف العربية ) 1
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هو ان والذي فقط من السك وذوي الدخل المرتفع عليه الوصول المنحرف الذي يهتم بخدمة الشريحة الغنية يطلق
 ويات ضعيفة من الشمول المالي.تالسمة الغالبة في الدول التي تحقق مس

 ؟الماليةوالسؤال المطروح ما هو موقع الجزائر ضمن معدل الشمول المالي ومستوى الإتاحة 

 الف ع الثالث: مستوى الشمول المالي في الجزاار 
انب الطلب على الخدمات ضمن الدول ذات شمول مالي متوسط من ج (GF)صنفت الجزائر حسب مؤشر 

ن هناك تطور ملحوظ في نسبة البالغين الذين يملكون حساب بنكي في مؤسسة مالية أالمالية، حيث أظهرت النتائج 
 . الشكل الموالي يوضح مستوى الشمول المالي في الجزائر مقارنة ببعض المناطق.2014و 2011بين سنتي رسمية ما 

 : مستوى الشمول المالي في الجزائر9 -5الشكل رقم 

 
 :على اعتمادا الطالبالمصدر: من إعداد 

 Word Bank (2015). The Global Findex Database 2014. Op. cit. 
نقطة،  17بحوالي  2014وسنة  2011من الشكل أعلاه نلاحظ تحسن معدل الشمول المالي بين سنتي  

 Demand)  حجم الطلب على الخدمات المالية من جانب الطلبينوهو يب 2014سنة  %50بلغ حدود حيث 

side)  20، كما وضح المؤشر أن هناك فجوة كبيرة بين ملكية الحساب بين النساء والرجال تصل إلى حدود%  . 

يج لدون المستوى العالمي وبعيد كل البعد عن مستوى دول الخأن هذا المعدل  لمقارنة مع باقي المناطق نجدبا
 ومشجعة العربي والدول عالية الدخل. طبعا هذه الدول كانت سباقة في تطبيق مفهوم الشمول المالي ولها بنية مواتية

متمثلة في الهياكل الأساسية المالية والأطر التنظيمية الميسرة للوصول إلى التمويل وعلى عدة مستويات، أين  للشمول
دمات عبر الهاتف أحدث التقنيات لتقديم كافة الخ لانتشار والتطور واستخدامفيها باتتميز الخدمات المالية والمصرفية 

لى العوائق التنظيمية ، إضافة إ. بينما في الجزائر مازالت البيئة للتمويل تواجه عدة قصور ونقائصالمحمول والإنترنت
زائري والبنوك ك المركزي الجوغياب مفهوم الشمول المالي على مستوى البن والاقتصادية للدخول للصناعة المصرفية

 الجزائرية.
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 .المالي مقارنة ببعض الدول شمولالجدول التالي يوضح مستوى ال
 : مستوى الشمول المالي في بعض الاقتصاديات5 -5الجدول رقم 

 فرنسا ماليزيا  البحرين الكويت مصر  تونس الجزائر  الدولة
 %97 %81 %82 %73 %14 %27 %50 مؤسسة ماليةامتلاك حساب في 

 المصدر: من إعداد الباحث اعتمادا على
Kunt, A., Klapper, L. F., Singer, D., & Van Oudheusden, P. (2015). The global findex database 2014: -Demirgüç

: fromAvailable  Measuring financial inclusion around the world.  lable on Avai

 .http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex 

ية دخول والاندماج في النظام المالي الرسمي وتسهيل عمللل لىطبعا امتلاك حساب بنكي يمثل الخطوة الأو  
 GF)(تمثل حسب  1 %50القيام بعمليات الدفع والتأمين. فالنسبة و ان، الحصول على الائتمو تشكل المدخرات، 

لا تعكس مستوى الشمول المالي إلا من خلال النظر لحركة الحسابات واستعمالها في إجراء فهي  ،جانب الطلب
 راسة التضمينددفع الفواتير والحصول على الائتمان، وهذا ما يقودنا لو مختلف التعاملات كتحويل الأموال واستقبالها، 

 . (Supply Side)المالي من جانب عارضي الخدمات المالية  أو الشمول

  المطلب الثاني: مستوى الشمول المالي من جانب الع ض
يتم تحديد مستوى الشمول المالي من خلال التعرض لبيانات مقدمي الخدمات المالية التي يتم جمعها من  

أو البنك المركزي. تقيس هذه البيانات الاستخدام الفعلي للخدمات المالية الوزارات  سواءالرسمية  خلال السلطات
 2ل دراسة نقاط الخدمات المالية.وإمكانيات الوصول المادي من خلا

 (Usage)الف ع الأول: مؤش ات الاستعمال 
دد المقترضون نها عم :السكانيةبمدى انتشار الخدمات المالية ومدى وفرتها مقارنة بالكثافة  مؤشرات تهتمهي  

 من البنوك التجارية، حسابات الودائع في البنوك وحسابات القروض.
  ) (Borrowers per 1,000 adults   لكل ألف راشد . المقترضون من البنوك التجاريةأ

راشد لمعرفة نسبة الأشخاص الذين  ألفعادة ما يستعمل مؤشر المقترضون من البنوك التجارية لكل  
بنوك راشد من قبل ال ألفلاقتراض من البنوك، بصفة أخرى مقدار عرض خدمات القرض لكل يستعملون خدمة ا

 .2016إلى غاية  2004التجارية. الشكل الموالي يوضح تطور هذا المعدل من سنة 
 

                                       
 يملكون حسابات في المراكز البريدية لبريد الجزائر. يينطبعا معظم الجزائر  1

2  Financial Access Survey (FAS). The FAS collects annual data on indicators tracking financial access. 

http://www.worldbank.org/en/programs/globalfindex
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 2016-2004   راشد ألف لكل التجارية البنوك من المقترضون مؤشر تطور: 10 -5الشكل رقم 

 
  Financial Access Survey (FAS).المصدر: قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي

 598B5463A34C-A6EA-4892-A5CA-http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E :موجودة في

حساب  26حوالي لمقترضون لكل ألف راشد في الجزائر، حيث أنتقل من بين الشكل أعلاه تطور عدد اي
 إلى 2016ليتراجع سنة  ،2015لكل ألف راشد سنة  حساب 44إلى حوالي  2004سنة لكل ألف راشد  قرض

. للحكم على المعدل نقوم بإجراء مقارنات مع بعض الدول سواء ذات الشمول المرتفع أو حساب 39حدود 
 المنخفض.

 دول خلال هذه الفترة. لبعض التالي يوضح متوسط المعدلالجدول 
 2015-2004 خلال راشد ألف لكل المقترضون متوسط: 6 -5الجدول رقم 

 ماليزيا لبنان الكويت مصر تونس الجزائر الدول
 352.70 247.80 189.25 73.52 161.63 34.12 المقترضون لكل ألف راشد

  Financial Accessقاعدة بيانات صندوق النقد الدولياعتمادا على  الطالبصدر: حسابات الم 

.Survey (FAS) . 

حتى  2015-2004 معدل لعدد المقترضون خلال الفترة أضعفبالمتوسط  نلاحظ أن الجزائر حققت 
تفعة في لها معدلات مر  ضمن الدول ضعيفة الشمول المالي مثل مصر، مقارنة بالدول التي صنفتمن الدول التي 

ف هذا المعدل طبعا ضع ،ستعمال الائتمان مثل الكويت وماليزيا نجد أن الجزائر مازالت بعيدة لضمان معدل مقبولا
 ن المقترضون.فقط مع فئة محدودة م يوضح السلوك الحدر للبنوك الجزائرية في عدم توسيع قاعدة عملائها والتعامل
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  ى البنوك التجارية لكل ألف راشد. حسابات الإيداع والق وض لدب
الشكل الموالي يوضح لنا مستوى الفرق بين حسابات الودائع لدى البنوك التجارية وحسابات القروض  

 .2016إلى غاية  2004لكل ألف راشد خلال الفترة الممتدة من 
 2016-2004  راشد ألف لكل التجارية نوكالب لدى والقروض الإيداع حسابات: 11 -5الشكل رقم 

 
  Financial Access Survey (FAS).المصدر: قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي

 C598B5463A34-A6EA-4892-A5CA-http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E :موجودة في

 581نلاحظ الخلل الكبير بين حسابات الودائع لدى البنوك التجارية من جهة والتي بلغت بالمتوسط حدود 
 41ود بالمتوسط حد توالتي بلغ من جهة أخرى وحسابات القروضلكل ألف راشد وهي نسبة مقبولة،  حساب

 مارات منتجة.الادخار السائل إلى استث ليس لها القدرة على تحويل يةبمعنى أن البنوك الجزائر  ،راشدحساب لكل ألف 
إذن ضعف عدد المقترضون ليس راجع لجانب الطلب بقدر ما هو مرتبط بجانب العرض وتركيز البنوك الجزائرية على 

وم بعرض للحكم على هذا المعدل نقوخاصة صغار المقترضين. بالشرائح الأخرى للمجتمع فئة معينة دون الاهتمام 
 ء المقارنات التالية.الجدول التالي وإجرا

 راشد ألف لكل والقروض الإيداع حسابات معدل متوسط: 7 -5الجدول رقم 

 ماليزيا لبنان الأردن المغرب الجزائر الدول
 2180.19 1220.47 758.38 597.28 583.89 *حسابات الإيداع
 692.86 438.78 173.96 - 41.81 **حسابات القروض

  Financial Access Survey (FAS).قاعدة بيانات صندوق النقد الدوليالمصدر: 

 598B5463A34C-A6EA-4892-A5CA-http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E :موجودة في

 2005/2015** متوسط الفترة          2004/2015*متوسط الفترة    
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http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E-A5CA-4892-A6EA-598B5463A34C
http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E-A5CA-4892-A6EA-598B5463A34C
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ضعف حسابات القروض، أي ضعف نسبة تغطية مؤشرات الاستعمال للخدمات  حيوضأعلاه الجدول  
المالية مقارنة مع اقتصاديات الدول العربية. هذه النسبة تزداد ضعفا بالمقارنة مع دول تحقق مستويات عالية من 

حول مفهوم الشمول المالي لدى البنوك التجارية الجزائرية. للإجابة  وهذا ما يطرح تساؤل ،الشمول المالي كماليزيا
 .(Points of service) مكانيات الوصول المادي أو ما يعرف بنقاط الخدماتلإنحاول التعرض 

 (Access)    الف ع الثاني: مؤش ات الوصول

وأهم نقاط  (Access)لتوضح هذه المؤشرات مدى انتشار الفروع البنكية أو ما يعرف بمؤشرات الوصو  
. (ATMs)كالفروع البنكية وماكينات الصراف الآلية المعروفة بـ ـ ،(Points of service) الخدمات المالية عرض 

 .(Physical Access)توضح هذه المؤشرات الإمكانيات المادية للوصول للخدمات المالية 

 2كلم  1000ألف راشد / لكل  100ف وع البنوك التجارية لكل .أ
قديمها من خلال ت التي يمكنيعبر هذا المعدل على مدى انتشار فروع البنوك التجارية وحجم الخدمات المالية 

شار سواء على مستوى التوزيع السكاني أو على مستوى الانت ،مدى انتشار نقاط الخدمات ومستوى التغطية البنكية
 انيات الوصول المادي.الجغرافي، هذا المعدل يقيس درجة البنكية في الاقتصاد وإمك

 ا المعدل مقارنة ببعض الدول العربية وبعض الدول المتقدمة.ذالجدول التالي يوضح مستوى ه

 في بعض الاقتصاديات  البنكية الفروع نتشارا: 8 -5الجدول رقم 

 فرنسا الكويت المغرب تونس *الجزائر الدولة
 38.08 14.87 18.00 16.06 5.07 ألف راشد 100الفروع البنكية لكل 

 36.81 19.11 9.40 8.37 0.56 2كلم  1000الفروع البنكية لكل 

  Financial Access Survey (FAS).قاعدة بيانات صندوق النقد الدوليالمصدر: 

 598B5463A34C-A6EA-4892-A5CA-http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E :موجودة في

 2004/2015* الباقي الفترة          2004/2016*متوسط الفترة 

ألف  100فروع لكل  5يوضح ضعف معدل انتشار الفروع البنكية حيث بالمتوسط نجد أعلاه الجدول  
فرع.  أما فيما  38فرع على التوالي، في فرنسا يصل إلى  18و 16راشد، بينما في تونس والمغرب يصل إلى حدود 

وذلك لتغطية ايخص التغطية الجغرافية نلاحظ الضعف الشديد على مستوى انتشار نقاط الخدمات المالية ونسبة 
 وهو معدل ضعيف مقارنة بالدول الأخرى.  ،2بمعدل نصف فرع لكل ألف كلم

http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E-A5CA-4892-A6EA-598B5463A34C
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لمالية في الجزائر وهذا ما يفسر ضعف حسابات القروض إذن نلاحظ ضعف مستوى انتشار نقاط الخدمات ا
 فكلما كانت نقاط الخدمات أكبر وإمكانيات الوصول المادية أكبر: ،وعدد المقترضين التي تم تناولهما سابقا

  زيادة عدد الحاصلين على التمويلبالتالي كلما تناقص معدل الاقصاء المالي و. 

 التثقيف المالي وألتالي نشر الوعي التعريف بالخدمات المالية المتاحة وبا. 
  الوصول إلى أبعد نقطة ممكنة وبالتالي الوصول للمقترضين الصغار، أي التوسع على مستوى قاعدة الهرم

 والوصول للفئات والأسر محدودة الدخل.  

  2كلم  1000ألف راشد/ لكل  100. عدد مكينات الص اف الآلي لكل ب
البنوك كآلية بديلة  والتي لجأت لها في الاقتصاديات الحديثةمنافذ التجزئة تعتبر مكينات الصرف الآلي أهم  

عن إنشاء الفروع البنكية المكلفة والتي تسمح بجمع وصرف النقد، وذلك من خلال إخراج معاملات صغيرة القيمة 
دة بالقيام بوظائف يمنتشرة في أماكن عد اتصالللبالغين عبر شبكات  حمن البيانات البنكية ونقلها إلى منافذ تسم

 التحويل، الادخار وقبض وصرف المال.

 في الجزائر وبعض الدول. (ATMs)الجدول التالي يوضح معدل انتشار منافذ التجزئة 
 2016 لسنة( ATMs) الآلي الصرف مكينات: 9 -5الجدول رقم 

 فرنسا ماليزيا الكويت المغرب *تونس الجزائر الدولة 
ATMs  104.38 48.11 62.17 26.70 26.36 8.67 ألف راشد 100لكل 

ATMs  104.35 34.42 111.73 15.28 14.60 1.05 2كلم  1000في كل 

  Financial Access Survey (FAS).قاعدة بيانات صندوق النقد الدوليالمصدر: 

 598B5463A34C-A6EA-4892-A5CA-http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E :موجودة في

 2015*سنة             
ماكينات  9كانت بالمتوسط    2016حيث في سنة في الجزائر،  (ATMs)نلاحظ ضعف معدل انتشار  

 15حوالي  وجدتل الجوار تونس والمغرب أين بدو  تمت مقارنتهما ا ذوهو معدل ضعيف إ بالغ،لكل مئة ألف تقريبا 
 104دود إلى ح تآلة لكل مئة آلف شخص. كما نلاحظ المعدل المرتفع في الدول المتقدمة مثل فرنسا أين وصل

آلة وهو يوضح التوجه الحالي للبنوك على مستوى العالم من خلال تركيز البنوك على منافد بنكية ذات الانتشار 
للوصول إلى أكبر قدر ممكن من طالبي الخدمات المالية وتسويقها بما يلائم العملاء.  نخفضةالمالكبير والتكاليف 

نجد  (ATMs) فية لــالجغرا عدل التغطيةإلى مر ظنالفب ،على مستوى البنوك الجزائرية اطبعا هذا المفهوم مغيب تمام

http://data.imf.org/?sk=E5DCAB7E-A5CA-4892-A6EA-598B5463A34C
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ع دول الجوار والدول المتقدمة. طبعا ، وهو معدل ضعيف جدا بالمقارنة م2لكل ألف كلم حدود آلة وحيدةفي أنه 
ومعدلات تغطية  نافذالمعدد على الفروع البنكية ذات التكلفة العالية قلل عدم الاهتمام بعملاء القاعدة والتركيز 

  الخدمات المالية في الجزائر.
 من خلال دراستنا للشمول المالي في الجزائر يمكن الخروج بما يلي:كخلاصة لما سبق و  
 ياتوى الشمول المالي راجع لإهمال الطلب على الخدمات المالية من خلال ضعف إمكانضعف مست 

 .(POVs)الوصول المادية وخاصة نقاط الخدمات المالية 
  حسب مؤشر(Global Findex)  الشمول المالي من جهة الطلب صنفت وقياس والذي يهتم بدراسة

والذي يقيس الشمول المالي  (IMF FAS)ل مؤشرات لكن من خلا ،الجزائر ضمن الدول متوسطة الشمول المالي
من جانب العرض، لوحظ الضعف الشديد على مستوى انتشار الفروع البنكية حسب الكثافة السكانية وحسب 

 .التغطية الجغرافية مقارنة بالدول الأخرى
  ضعف انتشار نقاط الخدمات وخاصة(ATMs)  رية، زائالبنوك الج فييوضح غياب مفهوم الشمول المالي

ظ على النماذج التقليدية لتقديم الخدمات المالية عبر الفروع البنكية المكلفة. إذ يلاحهذه البنوك  اعتمادوبالتالي 
والبطاقات البنكية، وبالتالي اقتصار تعاملاتها مع مجموعة  (POVs)الضعف الشديد على مستوى منافذ التجزئة 
 .سات الكبرى ومن تم إهمال عملاء قاعدة الهرمصغيرة ومحدودة من العملاء كالحكومة والمؤس

 قديم ضعف البنية التحتية البنكية نتيجة النظرة التسويقية القديمة على البنوك الجزائرية التي مازالت تؤمن بأن ت
 .دودة الدخل غير مشجعة من الناحية المالية والاقتصاديةمحخدمات الادخار، الإقراض والتأمين للفئات 

  للمالية الرقمية والتوجه لاستعمال الهواتف المحمولة كموفر للخدمات المالية من خلال تمكين الغياب الكلي
 المستخدم للوصول إلى معلومات خاصة بحسابه والقيام بالمعاملات المالية.

 بني استراتيجيات أضعف الحافز على التوسع وت مما ضعف المنافسة بسبب التركز البنكي وملكية الدولة للبنوك
 سع والوصول لجميع شرائح المجتمع.التو 

 المطلب الثالث: الفعالية والاستق ار المالي
رات الفعالية مؤش يحاول هذا المطلب معالجة البعد الثالث والرابع للتطور المالي من خلال التركيز على: 

 مؤشرات الاستقرار المالي والسلامة المالية.لكفاءة الخاصة بالبنوك الجزائرية و وا

 ومستوى المنافسة ول: الفعالية البنكيةالف ع الأ
الأزمة العالمية المالية أعادة الاهتمام بدور صناع السياسات في المنافسة البنكية ودور الدولة في تحفيزها بين 

اق يرى الباحثون أن زيادة المنافسة والابتكار المالي في أسو  .المؤسسات المالية من خلال سن القوانين والتنظيمات
المال قد تساهم في بعض الاضطرابات المالية، في المقابل يرى البعض أن الأزمة والدعم الحكومي لأكبر القرض و 
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البنوك هو سبب التركز البنكي وبالتالي الحد من المنافسة وصعوبة الحصول على التمويل مما يؤدي إلى عدم الاستقرار 
نونية، افسة تتأثر بمجموعة من العوامل كالأنظمة القاالمنإن نتيجة الخطر الأخلاقي المرتبط بالمؤسسات الكبيرة. 

 حواجز الدخول والخروج من السوق والتطور التكنولوجيا والمعلوماتي.

طبعا كما هو الحال في القطاعات الأخرى وخاصة الصناعة تعتبر المنافسة في النظام المالي ذات أهمية كبرى 
ن افسة البنكية لها خصائص قد تميزها عن باقي القطاعات بكو لتحقيق الكفاءة والرفاه الاجتماعي، مع ذلك المن

 الاستقرار.  وعاملالكفاءة و تنافسي نا  الصناعة البنكية حتى تزدهر فهي في أمس الحاجة لم

ش الفائدة، ماه : صافيمؤشراتتوى التنافسية من خلال دراسة وتحليل أربع نقوم بدراسة فعالية البنوك ومس 
 .(Boone) ومؤشر (Lerner)ر ، مؤشالتكاليف العامة

 . صافي الهامش والتكاليف العامةأ
 المنحى التالي يوضح تطور هذين المؤشرين في البنوك الجزائرية

 2014-2004: مؤشرات الفعالية  12 -5الشكل رقم 

 
Source : https://datamarket.com/data/set/28lv/bank-overhead-costs-to-total-

assets#!ds=28lv!2rqw=34.23.46.3i.4s.m&display=line.    

  

داء وظيفة ن تكون فعالة في تخصيص الموارد، بمعنى أحتى تقوم البنوك بأداء وظائفها بطريقة جيدة لابد أ 
 على عبئهافكلما كانت التكاليف مرتفعة كلما زاد  ،(The Least Costly)الوساطة المالية بأقل تكلفة ممكنة 

كلما كانت   كان مؤشر صافي الهامش مرتفع  . طبعا كلماالمؤسسات والحكومةو الأعوان غير المالية المتمثلة في الأفراد، 
بحية البنوك ونشاط الوساطة أكبر من خلال التحكم في التكاليف، بمعنى هامش مرتفع أرباح أكبر، في المقابل فعالية ر 

وجود أثر سلبي على النشاط الاقتصادي من خلال نقل تلك الأعباء لطالبي التمويل والباحثين عن الخدمات و أقل 
 لية أكبر من خلال زيادة مستوى المنافسة البنكية.فكلما كان الهامش الصافي أقل كلما كانت فاع، المالية
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https://datamarket.com/data/set/28lv/bank-overhead-costs-to-total-assets#!ds=28lv!2rqw=34.23.46.3i.4s.m&display=line
https://datamarket.com/data/set/28lv/bank-overhead-costs-to-total-assets#!ds=28lv!2rqw=34.23.46.3i.4s.m&display=line
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لكنه أتسم بعدم  1996سنة  ذمعدل الهامش الصافي لأسعار الفائدة من انخفاضالشكل أعلاه يوضح لنا 
سنة  3.88حدود  الارتفاع إلى، ليعاود 2000سنة  2.03وهو معدل مرتفع جدا إلى  6.33الاستقرار فمن معدل 

لقطاع الخاص ودخول بنوك أجنبية حسن من مستوى المنافسة البنكية لكن تبقى دون . طبعا فتح المجال ل2005
 المستوى المطلوب وبعيدة عن المعدلات العالمية والإقليمية.

 Lerner Index.مؤش  ب
 .تكار الأعمال التجارية والماليةيقيس هذا المؤشر درجة اح

 1التالية:يحسب بالعلاقة 

 هو التكلفة الحدية. (MC)، ر الخدمةأو سع السوق هو سعر (P)حيث: 

 لصفر كلماانعلم أنه في سوق المنافسة التامة السعر يساوي التكلفة الحدية، وبالتالي كلما أقترب المؤشر من 
 لحدية.اتزداد كلما زادت قوة البنوك على تحمل التكاليف  ةالأخير  هذهللسوق، عن القوة الاحتكارية  نادابتع

 لعملاء وقوةاللسعر عن التكلفة الحدية دليل على قوة البنوك في فرض شروطها التعاقدية على في المقابل كل زيادة 
 وبالتالي الابتعاد عن السلوك التنافسي إلى السلوك الاحتكاري. ،تحكمها في السوق

 يكون محصور كما يلي:  (Lerner)فمؤشر 

 

كز البنكي كلما أقترب من الواحد كلما زاد التر لما يكون المؤشر يساوي الصفر البنوك في منافسة تامة، في حين  
 نخفض السلوك التنافسي بين البنوك متجها للسلوك الاحتكاري.وأ

هناك العديد من الدراسات تؤكد على أن الدول التي تتميز أسواقها البنكية بمستويات عالية من التركز تعمل 
لبنكية تنشط التركز المعتدل فإن أسوقها ا ياتات مستو ، بينما الدول ذبحثةفي ظروف منافسة احتكارية أو احتكارية 

في حين تؤكد بعض الدراسات أنه لا يوجد تضارب بين المنافسة والتركز   2في ظروف أقرب إلى المنافسة التامة.
واتية تعزز السلوك بيئة مو  البنكي على مستوى الصناعة المالية وخاصة في الدول المتطورة أين تملك قطاع خاص قوي

  تنافسي.ال

                                       
1 http://www.e-marketing.fr/Definitions-Glossaire/Lerner-indice-242152.htm . 

، (16)العدد  ،مجلة الباحث ور مؤشرات التركيز السوقي وأثرها على المنافسة المصرفية في الجزائر.(. تط2016سهام )، بوخلالة؛ محمد، الجموعي قريشي 2
 .44. ص. http://platform.almanhal.com/Reader/2/97888 في:موجودة  .43-49

Lerner Index= (P-MC)/P 

0≤    (P-MC)/P≤ 1 

http://www.e-marketing.fr/Definitions-Glossaire/Lerner-indice-242152.htm
http://platform.almanhal.com/Reader/2/97888
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 1996الفترة البنكي الجزائر خلال  السوقفيما يخص ، (Lerner)الشكل التالي يوضح مستوى مؤشر 

أوت  30تحديث  آخر (Fred Economic Data)حيث نشير إلى أنه موجود في قاعدة بيانات  ،2015و
2017. 

 2015-1996ق البنكي لسو  (Lerner) مؤشر مستوى: 13 -5الشكل رقم 

 
. https://fred.stlouisfed.org/series/DDOI04DZA066NWDBSource :  

 ،ليستمر في الصعود بوتيرة متصاعدة 2000بداية من  (Lerner)مؤشر  ارتفاعنلاحظ من الشكل أعلاه 
هيكل الصناعة البنكية يكون هيكل منافسة تامة إذا كانت قيمة المؤشر مساوية للصفر أين حسب المؤشر فأن 

اب من المؤشر عن الصفر والاقتر  ابتعادإنتاج الخدمة مع التكاليف الحدية. الشكل أعلاه يوضح  أسعارتتساوى 
ه زاد خاصة كاري، هذا التوجكون قد ابتعدنا عن السلوك التنافسي والاقتراب من السلوك الاحتوبالتالي نواحد ال

سوقية القوة ال  زادت قابلالماصة في الجزائر، في البنوك الخ الخليفة وأزمةوالتي تزامنت مع قضية بنك  2003بعد فترة 
نظير فرض الشروط  (CM)وبين التكاليف الحدية (P)الفارق بين السعر للبنوك العمومية بسبب ارتفاعحتكارية الا

عبئة الودائع  المصرفي، خاصة في جانب تسوق الالبنوك العامة على كافة  استحوذتأين  لعقودفي إبرام ا التفاوضية
 ذلك مؤسسات بما فيأين منعت الدول في تلك الفترة تعامل المؤسسات العامة وإيداع مدخراتها في البنوك الخاصة 

وك العامة البن اي تمتعت بهذال نلاحظ تراجع المعدل نتيجة تراجع سلطة السوق 2006سنة  ذمن. قطاع المحروقات
وهذا نتيجة تراجع الهامش الذي كانت تحصل عليه لدخول بنوك خاصة للسوق المصرفي وبداية تراجع السلوك 

  الاحتكاري.

طبعا هيكل السوق له تأثير على السلوك التنافسي للبنوك وعلى مستوى أدائها، فكلما زاد تركز النشاط 
وك أدى إلى زيادة السلوك الاحتكاري وفرض الشروط التعاقدية والأسعار المرتفعة البنكي في عدد محدود من البن

أسعار  ا يؤدي إلى فرضمم يولد سلطة سوقية قوية البنكي فمستويات عالية من التركز وبالتالي تحقيق أرباح مرتفعة.
لودائع ومنح ما يخص جدب اعلى القروض مما يؤثر سلبا على الأداء في ومعدلات عاليةفائدة منخفضة على الودائع 

 .والوصول إلى التمويلالدخول للسوق وصعوبة  عوقاتمزيادة بالتالي ، و القروض
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  (Boone Indicator)مؤش  بون .ج
 التكاليف يحسب كنسبة من مرونة الربح إلىو يقيس درجة المنافسة على أساس كفاءة الربح في السوق البنكي 

فالبنوك التي  ةبسيط(Boone)مؤشر فكرة  سلوك التنافسي للوسطاء الماليون.الحدية، ارتفاع المعدل يعني تدهور ال
أكثر سلبية كلما  فكلما كان المؤشر ،تحقق أعلى الأرباح هي البنوك الأكثر كفاءة في عملية التخصيص الموارد المالية

 1زادت قوة المنافسة وضعف السلوك الاحتكاري.

، ومستوى المنافسة على مستوى سوق القرض تركز على مؤشر بون الدراسات الحديثة لدراسة فعالية البنوك 
وهو مؤشر يقيس المنافسة على مستوى الصناعة البنكية من خلال قياس أثر الكفاءة على الأداء. كما هو معروف 

ض ا على انخفاوهو ما ينكس طبع ،المنافسة تعزز أداء البنوك المتسمة بالفعالية وتضعف أداء البنوك غير الفعالة
على ربح أي تكاليف حدية منخفضة، والأ ،الأرباح والحصة السوقية لديها. البنوك الأكثر كفاءة هي الأقل تكاليف

بنك الأكثر  بون المؤشر وأكبر حصة سوقية وهذا ما سيكون له ثقل أكبر على مستوى المنافسة السوقية. حسب 
سة الأكبر والربح الأعلى. على هذا الأساس المناف كفاءة في السوق ذو التكلفة الحدية الأقل وذو الحصة السوقية

 2تزيد من خلال عنصريين مهمين:

 تخفيض تكاليف دخول البنك للسوق. 
  وهذا تكلفة ىعلأ آخرالمنتجات البديلة، وهي الحالة التي يتم استخدام منتج دو تكلفة أقل بدلا من منتج ،

معدل استبدال المنتجات بما يتلاءم مع  فزيادة، (Product Substitutions)من أجل خفض التكاليف 
هذه الحالة هي جوهر التوسع في سوق الخدمات  احتياجات العملاء يؤدي لكسب المزيد من الحصص السوقية.

 العملاء ومن كل الفئات وبأقل تكلفة ممكنة. احتياجاتمن خلال إيجاد بدائل مناسبة ومتلائمة مع 

 
 
 
 

                                       
1 Van Leuvensteijn, M. (2014). The Boone-indicator: Identifying different regimes of competition for the 

American Sugar Refining Company 1890-1914. Tjalling C. Koopmans Institute, 8(37). Available from: 

https://www.uu.nl/sites/default/files/rebo_use_dp_2008_08-37.pdf. P.4. 
2 Leroy, A. (2016). Banking Competition, Financial Dependence and Productivity Growth in Europe 

International Economics, Forthcoming. Available from: SSRN: https://ssrn.com/abstract=2568110 or 

http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2568110. p.10. 

https://www.uu.nl/sites/default/files/rebo_use_dp_2008_08-37.pdf
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.2568110
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 2015-1999سوق البنكي لل (Boone): مستوى مؤشر 14 -5الشكل رقم 

 
. https://fred.stlouisfed.org/series/DDOI05DZA156NWDB : Source 

محيط ففي  ،قل من الصفرأ ، أيسلبي سابقا تكون المنافسة شديدة كلما كان مؤشر بونتم توضيحه كما 
تنافسي تتسابق البنوك للحصول على أكبر حصة من السوق من خلال جدب أكبر عدد من العملاء وذلك من 
خلال تحسين أدوات جودة تقديم الخدمات والمنتجات المالية، تخفيض التكاليف والعمل على هوامش الفائدة، إضافة 

 ون.إلى استعمال التكنولوجيا وحسن معاملة الزب

 ،(BI<+0.02>0.01-)خلال هذه الفترة يتراوح بالمتوسط بين قيمتين يوضح لنا أن مؤشر بون أعلاه المنحنى 

نتيجة  للبنوك الجزائرية التام كان أكبر من الصفر وهذا ما يدل على السلوك الاحتكاري  2007رحلة ما قبل مفخلال 
رة على إنتاج خدمات عدم القديسبب:  المنافسة ممامستوى  وبالتالي ضعف للبنوك العامة ارتفاع درجة التركز البنكي

تيجة ضعف ن العملاء احتياجات، الفشل في إيجاد منتجات بديلة متلائمة مع مرتفعةتكاليف  ،ذات جودة عالية
 .أقل الوصول لجميع الفئات التي تحتاج لخدمات الوساطة المالية بتكلفة إلى، إضافة إلى عدم القدرة الابتكار المالي

ضعف المنافسة هو نتيجة عدم القدرة على التحكم الجيد في التكاليف سواء تكاليف الدخول للسوق أو تكاليف ف
إنتاج الخدمات من جهة، ومن جهة أخرى ضعف القدرة الإحلالية للخدمات المنتجة وعدم استجابتها وملائمتها 

  .تنافسيالغير  المحيطنتيجة  لطلب وحاجات الأعوان الاقتصادية

مما يدل على تراجع السلوك الاحتكاري  سلبي  (BI)ن كان معدل أي 2007 في المرحلة الثانية، أي بعد سنة
للسوق المصرفي الجزائري نتيجة دخول بنوك خاصة وبداية أخد حصة من السوق سواء في جذب مدخرات القطاع 

ر بون ما أشرنا سابقا كلما كان مؤش. لكن طبعا ك الاقتصاديةالعائلي والمؤسسات الخاصة ومنح قروض للمؤسسات 
ضعف تنوع نافسة و المضعف المقابل القرب من الصفر دليل على  التنافسي، فيأكبر سلبية كلما دل على السلوك 

 الخدمات المالية وبالتالي ضعف عملية تخصيص الموارد. 

 طبعا هناك عوامل كثيرة أدت إلى ضعف المنافسة في القطاع البنكي منها:
 عدل التركز البنكيارتفاع م. 
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 سيطرة البنوك العامة على سوق القرض. 
 .حداثة تجربة البنوك الخاصة وضعف معدل حصتها السوقية 

 الف ع الثاني: الاستق ار المالي
النظام المالي المستقر قادر على تخصيص الموارد بكفاءة، تقييم وإدارة المخاطر المالية والحفاض على مستويات 

ا المعدلات الطبيعية، القضاء على تحركات الأسعار النسبية للأصول الحقيقية أو المالية التي من شانه العمالة القريبة من
نسبة للنمو أمر بالغ الأهمية بال يعد الاستقرار الماليف ستقرار النقدي ومستويات العمالة.الاأن تؤثر سلبا على 

ة مستوى . من أجل معرفمن خلال النظام المالي الاقتصادي، حيث أن معظم المعاملات في الاقتصاد الحقيقي تتم
 ستقرار النظام المالي في الجزائر نتعرض للمؤشرات التالية.ا

   (Bank Z-Score )مؤش .أ
لقياس الاستقرار على مستوى المؤسسات الفردية حيث يقارن بين مستويات رأس  1Score)-(Zيستعمل 

 2المال والعوائد وبين مخاطر تقلب هذه العوائد.

 3بالعلاقة التالية: Score)-(Bank Zيعرف  

 حيث أن:

(K) هو رأس المال كنسبة مئوية من إجمالي الأصول. 

)µ (هو العائد كنسبة مئوية من إجمالي الأصول 

(σ) .هو الانحراف المعياري للعائد على الأصول كبديل لتقلب العائد  

تعرض المؤسسات المالية لصدمة و إعسار  يةواضحة بإمكانمن وجود علاقة سلبية  (Z-Score)تنبع أهمية 
أن تصبح قيمة أصول المؤسسات المالية أقل من قيمة ديونها  خلال احتمالمن  قرارتسااللاحالة  مالية والوصول إلى

 (Z)ــــــلفي حين درجات أقل  ،أقل للإعسار احتمالو  الماليةالأعلى تدل على الصحة  (Z)وبالتالي فإن قيمة أو درجة
 والتعرض للصدمة.  رللإعسااحتمال أكبر  تدل على

 

                                       
 sd(ROA/(ROA+(equity/assets)): يحسب بالعلاقة التالية 1

 Kunt, Levine-(Demirgüç  (0072 ،)ihák and HesseČ(أستعمل هذا المؤشر كمؤشر للاستقرار المالي من قبل العديد من الباحثين منهم 2
(2010.) 

3 http://www.worldbank.org/en/publication/gfdr/background/financial-stability.  

Z = (K+µ) / σ 

http://www.worldbank.org/en/publication/gfdr/background/financial-stability
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 1996-2015  (Bank Z-Score) مؤشر: 15 -5الشكل رقم 

 
Source: https://fred.stlouisfed.org/series/DDSI01DZA645NWDB.  

كلما زاد هذا المعدل كلما فالمالي،  ستقرارالاو وهو مؤشر على السلامة  (Z-Score)تزايد معدلنلاحظ 
ب هذا المؤشر ن الجزائر حسذدل على سلامة البنوك والنظام المالي من التعرض لأي أزمة خلال السنتين المقبلتين، إ

 .كي مستقرتقع في المنطقة الآمنة. طبعا هناك عوامل ساعدت على ظهور النظام البن

من و  فيما يلي تحليل أهم المخاطر التي يتعرض لها أي نظام مالي والتي تؤثر سلبا على معدل استقراره نحاول 
 1 تم معرفة وضعية النظام المالي الجزائر اتجاه هذه المخاطر:

 لعامة اطبعا البنوك العامة تسيطر على سوق التمويل في الجزائر من خلال تمويل المؤسسات  ،مخاطر القرض
لاقتصادية المؤسسات اوالخاصة، طبعا عملية تمويل المؤسسات العامة أثقلت ميزانيات البنوك من خلال عدم قدرة 

خزينة الدولة. هذه العملية أصبحت السمة الأساسية لنظام عملية دفعها من قبل على دفع مستحقاتها وتحمل 
 بتسديد المسبق امع هذه المؤسسات لعلمه ن ضغوطودو  التمويل في الجزائر مما جعل البنوك تعمل دون مخاطر

ظ البنوك تكرار عمليات إعادة الرسملة وتطهير محاف وذلك من خلال العامة وتحملها من قبل الخزينة مستحقاتها المالية
 .من الديون غير مضمونة الدفع

  ا رأينا سابقا من خلال كملبنوك وتحقيقها لفوائض السيولة  لل الوضعية المالية المريحة ظمخاطر السيولة، في
، إضافة الياح الاختلال الكبير في حجم الودائع وحجم القروض الممنوحة، البنوك الجزائرية بعيدة عن هذه المخاطر

قتضت الضرورة. إضافة كلما ا  الائتمانية لهاإلى دور البنك المركزي ووظيفته كملجأ أخير للإقراض وتوفير التسهيلات 
ئر في معزل عن التدفقات الأجنبية لدخول الرأسمال الأجنبي مما يحد من مخاطر التدفقات إلى أن الاقتصاد الجزا

 .المفاجئة وانعدامها بتاتا

                                       
1 Towe.C et Gressani D. (2014). ALGÉRIE : évaluation de la stabilité du système financier. Rapport du FMI, No. 

14/161.P. 18.  
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  خطر الصرف، النظام البنكي في الجزائر محمي من مخاطر تقلبات أسعار الصرف، القروض بالعملة الصعبة
ن قبل البنك لات الأجنبية والرقابة الصارمة للصرف مإضافة إلى التحكم الكبير للعم ،محضورة في الاقتصاد الجزائري

 .تواجد البنوك الجزائرية دوليا مما يحد من الصدمات الخارجية لتقلبات سعر الصرف انعدامالمركزي. إضافة إلى 

ر معظم الأنظمة المالية العالمية نجد أن قضية الاستقرار المالي ليس مصد اهبالنظر للمخاطر أعلاه والتي تواجه
 بوضع الجزائر في المنطقة الآمنة نتيجة الاعتبارات التالية:  (Bank Z-Score)ق في الجزائر وهذا ما يوضحه مؤشر قل

 ميزانية عن أي أزمة مالية محتملة، ف أىأولا، اعتماد البنوك الجزائرية على استمرار دعم الدولة يجعلها في من
 متاحة لتعزيز بنوك الدولة العامة.الدولة 
   السوق  ودرجة اندماجها في س مال أجنبي تعود لمؤسسات أجنبيةأثانيا، البنوك الخاصة هي بنوك ذات ر

  الجزائرية ضعيفة
 .الانخفاض الكبير لمستوى اندماج الاقتصاد الجزائري في الاقتصاد العالمي 

مر وتحقيق الفوائض تسطبعا هذه الوضعية ليس مستمرة فهي مرتبطة بقدرة الدولة على مواصلة توفير الدعم الم 
ا مما يقودنا هذ ودائع ومدخرات الدولة. هيبنوك العامة كما أن الودائع الضخمة التي تتمتع بها ال  المالية لديها،

للحديث عن مواضع الضعف والخلل في هذه الحالة الظرفية من خلال دراسة خطر تقلبات أسعار المحروقات على 
 النظام البنكي الجزائري.

لجزائري، ا أهمية مؤسسات قطاع المحروقات في النموذج التمويلي عنتحدثنا سابقا  :لبات أسعار المح وقاتب. خط  تق
هذا القطاع يستحوذ على جل صادرات الجزائر ويمثل أكبر من ثلثي الإيرادات الحكومية مما يجل النظام المالي حساس 

 وبدرجة كبير للصدمات والتقلبات في الأسواق العالمية. 

فترات الرواج وارتفاع أسعار النفط تزداد مدخرات هذا القطاع مما يؤثر إيجابا على مقدرة البنوك على في 
، طبعا مع الطفرات النفطية تتجه البنوك عامة إلى التركيز على سوق القرض  بدل من سوق الودائع لتوفر الإقراض

 ةؤ كف  ن والتوسع في منح القروض لمؤسسات غيرفتتجه إلى وضع  تسهيلات الحصول على الائتما  1السيولة المالية،
وغير قادرة على ضمان التسديد خاصة في فترات الركود وتراجع أسعار النفط العالمية، طبعا ميزانية الدولة متاحة 

لآمنة مسألة وقت والمنطقة ال تراجع مداخيل الدولة والعجز الموازني يتضح أن الاستقرار المالي ظلكن إلى متى، ففي 
الي شروط لميزانية الدولة من خلال التطهير المالمنتيجة الدعم غير هي مؤشرات السلامة المالية   حيث أن  ،وفقط

 ة. اريع تنموية ذات مردودية عاليوإعادة الرسملة التي كلفت الدولة مبالغ طائلة كان من الأحرى توجيهها لمش

                                       
. 264-235(، 10أبحاث اقتصادية وإدارية، العدد )(.  الاستقرار المالي رهينة قطاع المحروقات في الجزائر. مجلة 2011أمنة )، مزيان  ؛رشيد ،بوكساني 1

 .242ص. . biskra.dz:8080/jspui/bitstream/123456789/1307/1/10.pdf-http://dspace.univموجودة في: 

http://dspace.univ-biskra.dz:8080/jspui/bitstream/123456789/1307/1/10.pdf
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عثرة ودعم من الديون المتير محافظها المالية عمليات تطهاستفادت من ن البنوك العامة أفي هذا الإطار نجد 
ة الأموال يقدر خبراء ماليون قيم .رأسمالها قصد تأهيلها وإعادة الاعتبار لآليات عملهامواردها والمساهمة في رفع 

والعملية  2014،1و 1991مليار دولار ما بين  32 مليار دينار أو ما يفوق 3500الموجهة لهذه العملية بحوالي 
كما أن تراجع .  %51صة بعض البنوك وفتح رأسمالها للأجانب بنسبة تفوق خالمضي في عملية خصدون من  مستمرة

عف الادخار لض وذلكمدخرات الدولة ومؤسساتها قد يضع البنوك الجزائرية في وضعية عدم القدرة على الإقراض 
 .الخاص والعائلي وزيادة معدلات التسرب النقدي والاكتناز

لدوام في ا لمتمثلةاسلامة المالية والاستقرار ظرفية وبالتالي مست أهم صفة في عوامل الاستقرار إذن مؤشرات ال
مل في معدلات مردودية مقبولة لأنها تعو والاستمرارية، فالبنوك الجزائرية تظهر ذات رأس مال جيد، سيولة مريحة 

 ،ومخاطرةغط المتكررة، تمويل مؤسسات دون ضز وعمليات الإنقاذ يسم بمعدلات عالية من التركتمحيط: غير تنافسي ي
من خلال عدم   ةالحوافز والحوكممما أثر سلبا على نظام  تعرف مسبقا أن الدولة ستتحمل دفع مستحقاتهافالبنوك 

 كفاية قواعد التسيير الجيد للبنوك الجزائرية.

، الفعالية والاستقرار لي، الشمول الماليبعد التعرض للأبعاد الأربعة لمستوى التطور المالي والمتمثلة في العمق الما
المالي نحاول فيما يلي التعرض للمؤسسات المكملة والداعمة وذلك لتكوين نظرة عامة عن مستوى التطور المؤسساتي 

 المال الاجتماعي في الاقتصاد ومستوى الثقة في الحكومة. رأسورصيد 

 لجزاار المبحث الثالث: استقلالية القضاء وسيادة القانون في ا
الثقة،  ورفع مستوى اقتصادلأي  الاجتماعيكما قلنا سابقا المؤسسات لها دور كبير في زيادة الرأس مال 

 توفير البيئة ساسي فيطبعا بالإضافة للاستقرار السياسي والاقتصادي يلعب كل من القضاء وحكم القانون الدور الأ
ة حسب الدراسات الأخيرة لها الدور الكبير في التنمية المالي البيئة في الفصل الثالث. هذه تم التطرق لهاالتي و ة يالتمكين

 ،ف الاقتصادياتمختلالمالي بين  والشمول في العمقوالتباين والتي من خلال يمكن تفسير مستويات الاختلاف 
 البيئة الحاضنة له. توفر الثقة و مؤسسات مكملة وداعمة تدعم مستوى الاستثمار يتطلب ف

استقلالية القضاء وسيادة القانون دور أساسي في تحقيق التطور المالي من خلال و لقانونية، صول اتلعب الأ
أليتين أساسيتين: حماية حقوق الملكية وإنفاذ العقود. حماية الملكية من قوة الدولة ونفوذها سواء من الاستلاء أو 

في مجالات  مهااستخدايمكن  بالتاليحدودها و  سجلات تثبت ملكيتها، يرتوفمن خلال  السرقةمن النزع أو حتى 

                                       
. موجود في: 2016سبتمبر  22مليار دولار في مهب الريح. مقال في جريدة الخبر   يوم   32(. 2016)حفيظ  ،صواليلي 1

http://www.elkhabar.com/press/article/112204/ . 

http://www.elkhabar.com/press/article/112204/
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لترتيبات المالية له دور كبير في افي المجال المالي  العقود وخاصةإنفاذ كما أن التمويل.   والحصول علىأخرى كالوصول 
 سرعة تنفيذ أحكامه. فيقوة القانون ليس في قواعده بل  عقود وبالتاليلأن كل المعاملات عبارة عن 

تعرض لثلاث نقاط أساسية: أولا، الأصول القانونية في الجزائر وبالتالي دراسة قنوات في هذا المبحث نحاول ال
القضاء  استقلالية ،نيا. ثاوقناة تكيف القوانينالانتقال من القانون إلى التطور المالي من خلال تحليل القناة السياسية 

هومه ا دراسة مؤشر سيادة القانون وتحليل مفوأخير  ،من خلال التعرض للدلائل المادية والإجرائية للقضاء الجزائري
 ،الاقتصادي من خلال التعرض للملكية الخاصة، تسجيلها ومستوى حمايتها، إضافة لمستوى إنفاذ العقود في الجزائر

 على هذا الأساس سوف نتطرق للمطالب التالية:

 .المطلب الأول: مصادر القانون والأصول القانونية في الجزائر
 .القناة السياسية ومبدأ استقلالية القضاء :المطلب الثاني

 .سيادة القانون المطلب الثالث:

 مصادر القانون والأصول القانونية في الجزاار المطلب الأول: 
في  لتطور المالياتم التطرق في الفصل الثاني للعائلات القانونية وأهمية الأصول القانونية في تحديد مستويات 

 ة. مرونة وتكيف القوانين مع المستجدات الحديثة وإفرازات العولمو ن خلال التعرض لأهمية البلدان المختلفة وذلك م

 الف ع الأول: مصادر القانون في الجزاار 
نصت المادة الأولى من القانون المدني: "يسري القانون على جميع المسائل التي تتناولها نصوصه في لفظها أو  

العرف فإذا لم  فإذا لم يوجد فبمقتضى ،القاضي بمقتضى الشريعة الإسلاميةفحواها وإذا لم يوجد نص تشريعي حكم 
يتضح من هذا النص أن المصادر الرسمية للقانون الجزائري  1يوجد فبمقتضى مبادئ القانون الطبيعي وقواعد العدالة".

عروض عليه في لنزاع المفإذا لم يجد القاضي قاعدة يطبقها على ا ،العرف .الإسلاميةمبادئ الشريعة  .التشريعهي: 
 من القانون المادة الأولىفأحد هذه المصادر وجب عليه أن يحكم بمقتضى مبادئ القانون الطبيعي ومبادئ العدالة. 

  .أن التشريع هو المصدر الأساسي للنظام القانونيعلى  نصت المدني

  قررة سابقا ها وفقا لإجراءات مالتشريع وهو سن السلطة المختصة في الدولة لقواعد قانونية مكتوبة وإصدار
وعلى ثلاث درجات، أي عملية صناعة القانون وعلى ثلاث مستويات، التشريع الأساسي للدولة وهو الدستور، 
ثم التشريع العادي وهو القانون الذي يصدر من السلطة التشريعية، التشريع الفرعي أو المراسيم والقرارات واللوائح 

 .ذيةالتي تصدرها السلطة التنفي
  طبعا في مجالات محدودة كالأحوال الشخصية وقانون الأسرة الإسلامية،الشريعة. 

                                       
 .20/06/2017: لاع يومتم الاط. https://www.joradp.dz/trv/acivil.pdf: المادة الأولى من القانون المدني. لمزيد من الاطلاع أنظر 1

https://www.joradp.dz/trv/acivil.pdf
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 .العرف وقواعد الإنصاف والفقه وأراء الفقهاء 

ن النظام أن النظام القانوني مستوحى م أولا،المادة الأولى للقانون المدني نخرج بالنقاط التالية: قراءة من خلال 
لنظام القانوني الفرنسي مزيج بين ا اعتبارهبحكم الظروف والعلاقات التاريخية، كما يمكن اللاتيني الفرنسي، وهذا طبعا 

المصدر  والمحدودة جدا. ثانيا، في بعض المجالات (Mixed Civil Law, Islamic Law)والشريعة الإسلامية 
للمجال فقط ة نية ملائمالأساسي للقوانين هو التشريع والذي يعاب عليه صفة الجمود حيث تكون القواعد القانو 

، كذلك قضية الاقتباس من نظام قانوني أخر كالقانون الفرنسي يكون مختلف في البيئة والمجتمع لهالتي تم إصدارها 
ة عدم الاعتماد على السابقة القانونية كمصدر للتشريع وهي صف وأخيرا، .القانونية مما يطرح قضية ملائمة القاعدة

لحديثة والتي تميز العالم ا السريعة والظروف للتغيراتالاستجابة عطل قناة التكيف والقدرة على ي اللاتينية مماالقوانين 
 الحديث.

 : قناة التكيفالثانيالف ع 

وسرعة الاستجابة،  التغيرات ةعلى مجارانحاول فيما يلي دراسة قناة التكيف وقدرة النظام القانوني الجزائري 
يف مع القرارات القضائية لأي نظام قانوني وقدرتها على التك على دراسةالباحثون كما تم الإشارة إليه سابقا يركز ف

التطورات  يرةمسالى ع قدرتهامتغيرات العولمة والتي استوجبت إعادة النظر في بعض القواعد القانونية لجمودها وعدم 
 زئيتين أساسيتين:يركز الدارسون على ج سواء على المستوى التكنولوجي أو المعلوماتي. عادة ما الهائلة في شتى المجالات

هنا نجد رأين متعارضين، من جهة مبادئ الانصاف وقواعد العدالة ورأي  ،(Case Law)السابقة القانونية  أ.
القاضي وبالتالي أهمية السابقة القضائية والقرارات القضائية كأهم مصادر القانون، ومن جهة أخرى القاعدة القانونية 

 ع القانوني. ومكانة التشري

  تتجه لقبول السابقة القانونية سكسونية-الأنجلو   تركز قناة التكيف على أن بلدان القانون المشترك والأنظمة
حكام القضائية وسن القوانين، في المقابل بلدان ملزمة في إصدار الأ عتبارهااو التشريع كأهم مصدر من مصادر 

ريع بحجة درا تفسيريا ليس إلا مما يجعل المصدر الأساسي للقانون هو التشالسابقة مص اللاتيني تعتبرالنظام القانوني 
 .ستجدات والظروفوالم عأن السابقة تجعل النظام القانوني عرضة للتغير السريع نتيجة التغيرات التي تحدث على الوقائ

سرعة  كتسابهلا المشترك من النظام  اقوانينه المستوحاة سكسونية-الأنجلو  نظمةنقطة قوة الأ تصبحأهذه النقطة 
لتشريع في السابقة القانونية كمصدر ل اعتمادفعدم  ،مع الإجراءات التعاقدية الحديثة التغير والقدرة على التكيف
 ثتحد كلما  لإصدار قاعدة قانونية جديدة العودة للسلطة التشريعيةمما يستدعي جامد  الجزائر يجعل النظام القانوني

 .تصادية والماليةوالمعاملات الاق من تكلفة الفرصة البديلة وخاصة في المجالات التعاقديةمستجدات جديدة مما يرفع 
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قضائي  ، فكل حكم قضائي لابد له من مبررالقانونية السابقة لاعتمادهي تحصيل حاصل : المبررات القانونية ب.
بلدان النظام  توجد في هذا الأساسيتمثل في القاعدة القانونية المكتوبة بدلا من مبادئ الانصاف والعدالة، على 

ى التكيف تعني القدرة علفمعدل المبررات القانونية منخفض على عكس بلدان النظام اللاتيني.  سكسوني-الأنجلو 
طبعا في الجزائر مجال تحرك  1.وبالتالي القدرة على دعم الاحتياجات الجديدة للاقتصاد معدل مبررات قانونية أقل

م لابد أن القانونية مرتفع فكل حك معدل المبرراتبق للقاعدة القانونية وفقط، مما يجعل هو مطفالقاضي محدود 
ة كثيرة تطرح في هذا المجال وخاصة فيما يتعلق بمستوى تكوين القضاة وخاص  إشكالياتهناك  .يقابله نص قانوني

 في القضاء الإداري.

 القضاء استقلالية: القناة السياسية ومبدأ المطلب الثاني
عتبر استقلال القضاء دعامة أساسية لقيام دولة القانون ومن أهم ضمانات خضوع القائمين على السلطة ي

يمة من خلال حيادية وسلستقلالية السلطة القضائية عنصرا حاسما في تنمية اقتصاديات قوية اللقانون، يشكل مبدأ 
ولهذا  ،السياسيةو ة فوذ المصالح الخاصأو لنريعية القرارات القضائية وعدم خضوعها لإرادة السلطتين التنفيذية والتش

الدولية اهتماما متزايدا بالقضاء وهذا الاهتمام المتجدد بالمؤسسات ومراكز البحث السبب أبدت مؤسسات التنمية 
القضائية بما يلاقيه من ترحاب كثيرا ما يصدر عن منظمات كانت من الناحية التاريخية تكرس اهتماما أكبر لمجالات 

 خرى من التنمية الاقتصادية.أ

ية. ل السلطات الأخرى التشريعية والتنفيذختد دضمحصنة كون تأن لا بد  طبعا ينظر للقضاء كمؤسسة
تقلالية الذاتية أو وليس بالوظيفة نفسها التي تشملها الاس ق هذه الاستقلالية بمنظومة ممارسة الوظيفة القضائيةلوتتع

ش بخصوص هذا النوع من الاستقلالية حول مدى استقلالية الهيئات المنشأة نفسها ما يتمحور النقا اغالب .الفردية
ص المنشئ لها ذا إذا كان الن فيما داقوة السند القانوني لإنشائها وتحديد صلاحياتها، وتحديوصلاحياتها والأهم حول 

 .طمراجعته من دون أي ضواب رعبحيث يكون بإمكان المش ،ةقوة دستورية أو قانونية محض
 كر منها:د عادة ما يتم التركيز على بعض الجوانب من أجل دراسة استقلالية القضاء ن 
  صحيحة تضمن الكفاءة القضاة بطريقة انتقاءحيث تصمم عملية  الاختيارعملية. 
 وصياتها هيئة خاصة لمراجعة الرواتب تكون ت الرواتب والمكافآت حيث يتم تحديد رواتب القضاة عن طريقة

 .ومة كما هو الحال في المملكة المتحدةملزمة للحك
  القضاء مهنة تنظم نفسها بنفسها واعتبارالتنظيم. 

                                       
1Beck, T., Demirgüç-Kunt, A., & Levine, R. (2003). Law and finance: why does legal origin matter? Available 

From: http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.559.5534&rep=rep1&type=pdf. P.11. 

http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.559.5534&rep=rep1&type=pdf
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  ضمان البقاء في المنصب، طالما مارس القضاة عملهم بشكل جيد فإنهم يبقون في مناصبهم حتى سن
 التقاعد مالم يكن هناك عارض أو سبب قانوني.

وبالتالي فالسند القانوني  2016 ديباجة الدستور الجديد بين السلطات في دسترة مبدأ الفصل تمفي الجزائر 
حيث جاء فيها ما نصه: "يكفل الدستور الفصل بين السلطات واستقلال العدالة والحماية القانونية، ورقابة  .دستوري

 1.عمل السلطات العمومية في مجتمع تسوده الشرعية، ويتحقق فيه تفتح الإنسان بكل أبعاده"

امن رئيس الجمهورية ض، س في إطار القانونتمار السلطة القضائية مستقلة، و  على أن " 138نصت المادة  
ره القاضي الأول في باعتبامهورية الضامن الحقيقي لاستقلالية القضاء هو رئيس الجف .استقلال السلطة القضائية"

و معنى إلا ذون ستقلال لا يكمبدأ استقلالية السلطة القضائية له مفهومين، شخصي وموضوعي، فالاطبعا  .البلاد
و من أي أي والقضاء من أي تبعية لسلطة أخرى من خلال حماية القاض الشخصي ستوىالممن خلال تحققه على 

، وعلى المستوى الوظيفي والتي تتأثر مباشرة بمبدأ الفصل بين السلطات وذلك من تدخل أو ضغوطات خارجية
تراف كافة المسائل ذات الطبيعة القضائية والتي تتجسد من خلال الاع  خلال الولاية الحصرية للسلطة القضائية على

 بالقضاء كسلطة وليس كوظيفة.

ول لأالذي أشار  89مفهوم السلطة القضائية واستقلاليتها التي جاء بها دستور  كرس  2016طبعا دستور  
من حيث  96ستور ع فيها في دالفصل وأصبح القضاء على إثره سلطة قضائية مستقلة، ليتم التوسي أمرة إلى مبد

 الشكل بإحداثه القضاء الإداري مع التوازي مع القضاء العادي.

فصل بين الأ ثار العولمة استوجبت إعادة النظر في مسألة القانون وحماية الحقوق والحريات ومبدأطبعا 
ؤسسات لى بناء ممسألة تحتاج إ ما هيالسلطات، حيث أصبحت دولة القانون ليس مسألة شعارات وخطب بقدر 

 بطريقة حديثة وعلى أساس اختيار شعبي.قوية و 

  وأهمية القناة السياسية القضارية السلطة استقلاليةالف ع الأول: 
عادة ما يشار إلى مؤشرين مهمين في مقارنة النظم القانونية وتحديد ما مدى استقلالية السلطة القضائية  

  عن السلطة التنفيذية.

لية للعزل القضاة وإرساء لمبدأ عدم القاب استقلاليةمدة التعيين مؤشر من مؤشرات : ة العليامالمحكمدة تعيين قضاة .أ
 (Life Tenure)من أي جهة أخرى. عادة ما يتم تعيين القضاة في بلدان القانون المشترك بمنصب مدى الحياة 

أو الاستقالة أو  نتهي إلا عند الوفاة،ي لاو السلوك الحسن  يرتبط بخدمة المنصب والذيوالتي تضمن مبدأ البقاء في 

                                       
 .2016ديباجة دستور  1
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 بالتقاعد تحتتهم رغب مناصبهم بحسبمارس القضاة عملهم بشكل جيد فإنهم يبقون في  فطالما ،الإدانةالتقاعد أو 
 قيد السن طبعا. 

 تشير القناة السياسية للأصول القانونية أن بلدان القانون المدني تكون فيها المدة أقصر من بلدان القانون
لما كانت مدة التعيين ، طبعا كالمنصب علىمما يؤثر سلبا على استقلالية القضاة وتعرضهم للضغط والخوف  المشترك

أطول كلما كان القضاة في معزل عن أي ضغط أو فصل أثناء ممارسة صلاحياته وبالتالي تحقق مبدأ الاستقلالية عن 
 السلطة التنفيذية.

 مهنةتشير الدراسات أن مهنة القضاء هي  .مة العليا من سلطة القضاء واستقلاليتهالمحك قوة :العليا المحكمةسلطة ب.
لعليا عن سلطة الإدارة المحكمة ا ستقلاليةاتنظم نفسها بنفسها مما يضمن استقلاليتها عن السلطة التنفيذية وخاصة 

ة التنفيذية عن ة في مواجهة السلطفي الأمور الإدارية. في هذا المجال نجد أن القاضي الإنجليزي يتمتع بسلطات واسع
أمر القيام بعمل، مراجعة أو تعديل أو إلغاء أي عمل، النهي الكلي عن  للإدارة:وامر الأطريق قدرته على توجيه 

لقانون وهو مبدأ مستمد من ا ،غير موجود في القانون الجزائريعدم جواز توجيه أوامر للإدارة  مبدأ ما. القيام بعمل
أحضان الإدارة وفرض  في ألفية التاريخية التي ترجع إلى ظروف نشأة مجلس الدولة الفرنسي الذي نشالخ الفرنسي ذو

ا الأساس نجد ذعلى ه 1قيود على نفسه حتى لا يثير حفيظة الحكومة ضده بعد أن نال الاستقلالية التامة عنها.
قاضي ها بها القانون، بمعنى أن سلطة الالإداري على توجيه أوامر للإدارة لفرض تنفيذ ما يلزم قدرة القاضيعدم 

ا عن بأمر الإدارة بفعل شيء أو منعه دون استطاعتهأو رفض الدعوى فقط،  بالإلغاءالإداري تنحصر في الحكم 
 عليها.فعل شيء أو الحكم 

يعتبر موضوع توجيه الأوامر للإدارة من طرف القاضي الإداري في الجزائر محل خلاف فقهي والسبب في ذلك 
الفقهاء إلى جواز توجيه الأوامر للإدارة بعض ذهب حيث  ،جع إلى عدم وجود نص قانوني يجيز أو يمنع ذلكرا

استثنائية وهي  واز إلا في حالاتالجمخالفين بذلك الاجتهاد القضائي للغرفة الإدارية للمحكمة العليا الذي أقر بعدم 
 2قدي.حالة التعدي، حالة الإلزام القانوني وحالة الإلزام الع

                                       
ية والإدارية. مجلة نمزياني، فريدة؛ سلطاني، آمنة. مبدأ حظر توجيه أوامر من القاضي الإداري للإدارة والاستثناءات الواردة عليه في قانون الإجراءات المد 1

 .124. ص.142-121(، 7الفكر. العدد )
 موجود في: .(. ضمانات استقلالية السلطة القضائية بين الجزائر وفرنسا2011عبدلي، سفيان ) 2

oogle.com.my/books?id=5jiUBQAAQBAJ&printsec=frontcover&source=gbs_ge_summary_r&cad=https://books.g
0#v=onepage&q&f=true .167.  ص. 

https://books.google.com.my/books?id=5jiUBQAAQBAJ&printsec=frontcover&source=gbs_ge_summary_r&cad=0#v=onepage&q&f=true
https://books.google.com.my/books?id=5jiUBQAAQBAJ&printsec=frontcover&source=gbs_ge_summary_r&cad=0#v=onepage&q&f=true
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 الجزاار ي القضاء المادية لاستقلالية ضماناتالف ع الثاني: ال
نحاول فيما يلي مناقشة الضمانات المادية من خلال التعرض لقضية الضامن لاستقلال القضاء في الجزائر، 

  للقضاء. الأعلىعملية نقل القضاة وأخيرا رئاسة المجلس و 

 نص في 2016 الدستوريالتي جاء بها التعديل  هم التعديلاتأحول  "نعيمي" الأستاذيتساءل  :.قضية الضامنأ
ن ماهو الض هأنأي:  ."رئيس الجمهورية ضامن استقلال السلطة القضائية 1 نصها:التي  138الفقرة الثانية من المادة 

ن ضاماليس الدولة هو ، فرئياووظيف ياعضو  .القضاء ليةسيد وتكريس وتعزيز استقلاتجعلى  يشرفالحقيقي الذي 
الأخرى  ةالمادي قيمة الضماناتالنص، مما يطرح تساؤل حول  بهحسب ما جاء في الجزائر القضاء  ةلاستقلالي

ة، يرية والسياسية الوضعونية والدستو ظم القاننال ظل، خاصة في واستقلاليتهالقانوني للقاضي  الخاصة بالمركزالشخصية 
 ."ةتنفيذيلطة السسلم فيها القضاء من تأثيرات اليالتي قد لا 

 إضافة إلى ترأس المجلس الأعلى للقضاء من قبل رئيس الجمهورية وينوب عنه وزير العدل، طبعا تعد عملية
لقضية حيث أثيرت هذه ا شراف على الجهاز القضائي من الأمور الأساسية لضمان استقلالية القضاء من عدمه.الإ

مستشار الدولة الشرفي في   (Rogger Errera)رنسي الف ذستاسابقا في القضاء الفرنسي مما جعلت المفكر والأ
  2 :العديد من الأسئلة حول الوضع الحقيقي للمجلس الأعلى للقضاء في فرنساطرح إلى للقضاء المجلس الأعلى 

فكيف يكون ضامنا  ؟،ماذا يعني الدستور بالضبط بقوله أن رئيس الجمهورية هو حامي استقلالية الهيئة القضائية"
 ."في حاجة أصلا لضامناستقلالية القضاء هل حقا  ؟التسييرفس الوقت مسيرا أو مشاركا في لها وفي ن

 ..." تفسير عبارة الضامن لاستقلالية الهيئة القضائية تحتمل العديد من التفسيرات (Rogger)حسب 
دي بنا إلى من يؤ إن مفهوم الضا فيمكن أن يؤدي بنا الأمر إلى قاضي أعلى ومؤثر يكون في قمة الهرم القضائي.

 لموبذلك  الفرنسي عملت تعديلات على الدستور على هذا الأساس. 3"سلطة خارجية وعليا تقوم بسلطة التسيير
فالمجلس يساعد الرئيس  ،يعد رئيس الجمهورية في فرنسا يرأس المجلس الأعلى للقضاء ووزير العدل لم يعد نائبا للرئيس

 وفقط. في مهمة ضمان هذه الاستقلالية

يرات حول وذلك من خلال تقديم تبر رئيس الجمهورية إلى  رئاسة المجلس الأعلى للقضاء عهد بهافي الجزائر 
ية الاستقلالية ، وهذا ما يؤدي إلى إثارة قضواعتبار رئيس الجمهورية رئيس السلطات الثلاثةأهمية المؤسسة الدستورية 

                                       
 . مجلة القانونية.2016كما يراها دستور   استقلالية وحصانة العدالة في الجزائر.(. 2016) عبد المنعم، نعيمي 1
 .55عبدلي، سفيان. المرجع السابق. ص.  2
 المرجع نفسه. 3
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قضاء من كل يكفل حماية ال الجمهورية والذيبل رئيس قضية الضامن الرئيسي لاستقلالية القضاء من قمن خلال: 
  يعينها الرئيس.و  يترأسهاأشكال الضغط والتدخل التي قد تمارس عليه من قبل أعضاء السلطة التنفيذية التي 

من القانون الأساسي للقضاء  26نقل القضاة ولأهميته نصت عليه الفقرة الأولى من المادة  عملية :.نقل القضاةب
بالقول: "... حق الاستقرار مضمون لقاضي الحكم الذي مارس عشر سنوات خدمة فعلية، ولا يجوز نقله الجديد 

أو تعيينه في منصب جديد بالنيابة العامة، أو بسلك محافظي الدولة أو بالإدارة المركزية لوزارة العدل، ومؤسسات 
قضاء، يا أو مجلس الدولة أو أمانة المجلس الأعلى للالتكوين والبحث التابعة لهما، أو المصالح الإدارية للمحكمة العل

ن نقله إذا كفهذا لا يعني أنه لا يم .كان محميا قانونا ودستورا من النقل  نإلا بناء على موافقته". إن القاضي وإ
يضا  قرار، وأاعى في نقل القضاة عدم الإخلال بحقهم في الاستير يجب أن  ومن ثم القانونية،أسبابه تحققت في النقل 

 1.كفالة استقلالهم، وحمايتهم من التأثير الذي قد يطالهم من جانب السلطة التنفيذية

على حد تعبير محند بوبشير أمقران فإن تخوف القاضي من نقله إلى جهة قضائية أو إدارية أخرى يمكن أن 
اء على رغبته الشخصية ي بنحيث يجب أن يتم نقل القاض ،يؤدي إلى تفريغ مبدأ استقلالية القضاء من معناه الحقيقي

متى كان ذلك مبررا وكذلك يمكن نقله بالنظر لوضعه الصحي أو حالته العائلية بما يوفر له الاستقرار العائلي الذي 
الجهات  أي بمعنى احتياجات ؛المصلحة لاعتباراتينعكس حتما على أدائه الوظيفي. وأيضا يمكن نقل القضاة 

 2.البشري لها وردة وضمانا للمالقضائية وذلك لحسن سير العدال

بالقول: "قاضي الحكم غير قابل للنقل حسب  2016من دستور الرابعة  الفقرة 148المادة  لى ذلكنصت ع
فقط رها كثيرة لحصر عدم القابلية للنقل وحص  انتقاداتالشروط المحددة في القانون الأساسي للقضاء". طبعا وجهة 

امة وهي سلطة وزير العدل كونه الرئيس الأعلى للنيابة الع تحتالذين هم و  ،عامةدون قضاة النيابة القضاة الحكم  في
 شراف على أعضاء النيابة العامة التي يتلقون منه الأوامر ويسوغ تبعا لذلك لوزير العدل نقلسلطة تخوله الرقابة والإ

فيذية وزير العدل الممثل للسلطة التنضافة إلى وجود نصوص تشريعية تسمح لإ 3قضاة النيابة العامة أو محافظي الدولة.
تنفيذية مناسبا لها سلطة الالفي استعمال هذا الحق بما تراه بالتوسع  قاضي لدواعي يراها هو مما يسمحالأن يقرر نقل 

 .حساب القاضيعلى 

 .لوظيفيةا يمثل وجود المجلس الأعلى للقضاء أحد الضمانات التي تكرس للقاضي استقلاليته: .المجلس الأعلى للقضاءج
دة الفقرة الثانية من الما الجزائري، حيث نصتجميع إصدارات الدستور  نصت عليهما  2016ولهذا عزز دستور 

                                       
مجلة دراسات وأبحاث. -الجزائر نموذجا-(. مبدأ استقلالية السلطة القضائية في النظم القانونية العربية، دراسة تحليلية وتقييمية2015)كوسة، عمار  1

 .159. ص.166-146(، 18ع)
 .78عبدلي، سفيان. مرجع سابق. ص. 2
 النعيمي، عبد المنعم. مرجع سابق. 3
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 ا: "يتمتع المجلس الأعلى للقضاء بالاستقلالية الإدارية والمالية، ويحدد القانون العضوي كيفيات ذلك" طبع157
على قدرة الإدارة  لمآخذالكن تبقى بعض  ،القضاء استقلالية أمبد سرياستقلالية المجلس إداريا وماليا خطوة كبيرة لتك

 خلال:من  وصلاحياته وذلكفي التحكم في المجلس من خلال التحكم في تركيبته 
  ترأس المجلس من قبل رئيس الجمهورية أو وزير العدل الذين يمثلان السلطة التنفيذية. 
 عملية تعيين لستة شخصيات من خارج سلك القضاء. 
 ليا والنائب العام الذين يعينان من قبل رئيس الجمهورية مما يؤثر معنويا على عرئيس الأول للمحكمة الال

 .عملهم بصفتهم معينين وليس منتخبين

نا نذكر ه شراف على الجهاز القضائي من الأمور الأساسية لضمان استقلالية القضاء من عدمه.عملية الإإن 
مزايا أي دستور ....  "والتي تتلخص في قوله (Edward Gibbon)حسب  طاتالفصل بين السلبمقولة ومبدأ 

 1". يةعضاء السلطة التشريعية والقضائأن تعين أحر تعدو بلا معنى حين يصبح من حق السلطة التنفيذية 

كما تجدر الإشارة أنه توجد وظائف نوعية لجهاز القضاء تم النص عليها في القانون الأساسي للقضاء يتم 
تعيين فيها بموجب مرسوم رئاسي دون إشراك المجلس الأعلى للقضاء وهي: الرئيس الأول للمحكمة العليا، رئيس ال

مجلس الدولة، النائب العام لدى المحكمة العليا ومحافظ الدولة لدى المجلس الدولة، رئيس المجلس القضائي رئيس 
 أي المطابق للمجلس الأعلى للقضاء في التعيينات فيالفقهاء بضرورة وجوب أخد ر  ىمن هنا ير المحكمة الإدارية. 

المناصب النوعية المؤطرة لجهاز القضاء وهذا لضمان استقلالية أكبر لهؤلاء القضاة وضمان ولائهم للعدالة وليس لجهة 
 التعيين في تلك المناصب.

والثانية  (de jure)ونية الأولى من ناحية قان .إن استقلال القضاء ونزاهته يقاس بطريقتينخلاصة لما سبق،  
، ومن السهولة رصد النصوص القانونية لكن من الصعوبة (de facto)من ناحية الأمر الواقع والتطبيق العملي 

لفعلية الفصل موجودة تقريبا في جميع دساتير العالم لكن الاستقلالية ا أمبد واعتمادبمكان رصد الثانية. فالقوانين 
 أو الأجنبي س المال جبان فالمستثمر المحليأر ف رو قها على أرض الواقع. فكما هو معتبقى من الصعوبة بمكان تحقي

دون  القاضي سيقف إلى جانب القانون نزاع وأنتم حمايتها من السرقة أو عند حدوث يمواله سأ من أنيريد التأكد 
عامل أساسي  ونزاهة القضاء هوإن استقلال  لم يطمئن المستثمر فلن يغامر باستثمار أمواله. فإدا ،ماالتحيز لجهة 

مته أو فالمستثمر الأجنبي يريد التأكد أن القاضي الوطني لا يقف مع حكو  ،في تقليل نسبة المخاطرة في الاستثمار

                                       
موجودة في:  ؟(. استقلال القضاء واستغلاله في المغرب أي علاقة2013د )خال، الصلعي 1

http://www.ssrcaw.org/ar/show.art.asp?aid=350796 . 
 

http://www.ssrcaw.org/ar/show.art.asp?aid=350796
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ينفذ و  المحلي يريد أن يتأكد أن القاضي سيطبق صحيح القانون تثمركما أن المس  ،إذا حدث نزاع ما معهما مواطنه
 .والسلطة أحدا يتدخل في قراراته لا المتنفذين ولا أصحاب الجاه لا بين الخصوم وأن الحقوق

 سيادة القانونالمطلب الثالث: 

ومن أهم الصفات لدولة سيادة القانون  (Rule of law) هناك الكثير من الصيغ لمفهوم حكم القانون 
القانوني بين صفتين أساسيتين: أن يجمع النظام   ) (Rule by law تطبيق القانون والحكم بالقانون وعدم انتقائية

 من أخطر التهديدات لدولة سيادة القانون أن يعتقد طرف ما في الثقة بالقانون والتزام القانون بإنصاف المواطنين.
 الدولة سواء مسؤول أو متنفذ أو شخص أن القانون لن يطبق عليه بل على غيره فقط.

ي التصور عن مدى ثقة الأفراد في قواعد المجتمع يوضح مؤشر سيادة القانون حسب مفهوم البنك العالم
 بها ولا سيما فيما يخص قوة إنفاذ العقود وحقوق الملكية والمحاكم.  والالتزام

 2016-2002: مؤشر سيادة القانون 10 -5الجدول رقم 

 فرنسا المغرب تونس الجزائر الدولة

ROL 1.43 0.17- 0.02- 0.74- قيمة مقدرة 

ROL 89.71 49.43 53.70 26.58 ةمئوي نقطة 

 المصدر: قاعدة بيانات البنك العالمي.

  (ROL) سيادة القانون على ضعف دليلوهو  2.5-حسب البنك العالمي مؤشر سيادة القانون يتراوح من  
 2002في الجزائر للفترة  متوسط مؤشر سيادة القانون نأ نلاحظ القانون.سيادة قوة وهو مؤشر على  2.5+لى إ

طبعا يجسد مؤشر  الجوار. قيمة دول وهي أقل بكثير من متوسط 0.74وفي حدود إشارة سالبة  ذو 2016-
(ROL) لتالي إعطاء صورة ، وبااقواعد المجتمع ومدى الالتزام به التصورات المتعقلة بمدى ثقة الافراد والعملاء في
علت هذه المعدلات الضعيفة ج ،مستوى الثقة في الحكومة ومؤسساتهامستوى رأس المال الاجتماعي و  نواضحة ع

في  2016دولة سنة  193من أصل  155المرتبة باحتلالها  الجزائر تحتل مراتب جد متأخرة في التصنيف العالمي
 1.البنك العالمي مؤشر سيادة القانون الصادر عن

                                       
  / http://www.theglobaleconomy.com/rankings/wb_ruleoflaw:لمزيد من المعلومات حول التصنيف العالمي لمؤشر سيادة القانون أنظر 1

 .3/12/2017 تم الاطلاع يوم

http://www.theglobaleconomy.com/rankings/wb_ruleoflaw/
http://www.theglobaleconomy.com/rankings/wb_ruleoflaw/
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وهو  2016عن مشروع العدالة العالمي الصادر في  كما غابت الجزائر نهائيا عن تقرير سيادة القانون الصادر
تراجع في مساعي الإصلاحات وضربة موجعة لمجهودات الدولة من أجل تحسين صورة مؤسساتها وزيادة مستوى الثقة 

  1في الاقتصاد.

ف صس المال جبان فالمستثمر سواء المحلي أو الأجنبي لا يستثمر أمواله إلا في بيئة تتأر كما قلنا سابقا أن 
د حتى لا يخاف على أمواله سواء من السرقة أو الاستلاء أو عنوقوانينها بمستويات عالية من الثقة في مؤسساتها 

اتخاذ ل المستثمر الأجنبي قبأو ينظر إليه  هو أول مؤشر قد يسأل عنه مؤشر سيادة القانون. حدوث نزاع تعاقدي
لاقتصادي ا العقود وهو التفسير قوة إنفاذو حقوق الملكية  حماية درجة ستثمار لأنه يعطي صورة واضحة عنقرار الا

 2عطاء صورة أوضح نتعرض فيما يلي لمكانة حقوق الملكية ومستوى إنفاد العقود في الجزائر.إمن أجل  لهذا المؤشر.

 الف ع الأول: حقوق الملكية
لاقتصادية ة امن الناحيضمان حقوق الملكية وتسجيلها بشكل رسمي أمر أساسي كما أشرنا سابقا، فهو مهم 

تالي زيادة كضمان وبالأو الموثق  الملكية الأصل ذو صك  قدرة استعمال ومن الناحية المالية، يتلجعل الأصل غير م
 اد وبالتالياقتصلأي ذات القيمة العالية  الاقتصادية أهم الثرواتوالعقارات من  إن الأرضمعدل الوصول للائتمان. 

التسجيل و  المسح والقياسعمليات  فيإدارتها بدون نظام يساعد إذ لا يمكن  ،لوماتتتطلب إدارة فعال ونظم مع
دارة الفعالة للأراضي جزء مهم من حماية حقوق الملكية فكلما  الإإن صك الملكية.  واستخراج   الأراضيتلك  لحدود

الرسمية  يروغير الموثقة غ بالأصولتلكات مكلف ومعقد في الإجراءات كلما زاد التعامل مكان النقل الرسمي للم
 ملكية، وبالتالي زيادة الأصول الميتة والحد من الوصول للتمويل. صكوبدون 

نحاول فيما يلي التعرض لتسجيل الملكية، مؤشر جودة إدارة الأراضي وحماية حقوق المستثمرين من خلال 
 دراسة المؤشرات الواردة حول حقوق الملكية في تقرير منا  الأعمال.

يقصد بتسجيل الملكية جميع الإجراءات الضرورية اللازمة لقيام : (Registering property) يل الملكيةتسج .أ
ي حتى المشتر  اسمخر، ومن ثم نقل سند أو صك الملكية إلى فرد آ مؤسسة أومؤسسة أو فرد بشراء عقار مثلا من 

ديدة. كضمان للحصول على قروض ج  هاستعماليتمكن من استخدام هذا الأصل في توسيع النشاط الاستثماري أو 
يلعب الوقت والتكلفة الدور الأساسي للحكم على سهولة أو تعقد الإجراءات ومن ثم الحكم بفعالية التسجيل من 

 عدمها.

                                       
 law-rule-work/wjp-https://worldjusticeproject.org/our-لمزيد من المعلومات حول مشروع العدالة العالمي ومؤشر سيادة القانون أنظر: 1

. 2016-index-law-rule-index/wjp  .  3/12/2017تم الاطلاع يوم . 
 ستثمارد الاالواقع يقول أن المستثمر الأجنبي قبل دخول أي بلد قص طبعا قد يقول البعض أن هذه التقارير غير موضوعية وتنجز لأغراض سياسية إلا أن 2

 ستثمار ومستوى الثقة الموجودة في الحكومة.التقارير لأخذ نظرة أولية حول منا  الا يقوم بقراءة هذه

https://worldjusticeproject.org/our-work/wjp-rule-law-index/wjp-rule-law-index-2016
https://worldjusticeproject.org/our-work/wjp-rule-law-index/wjp-rule-law-index-2016
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فيما يخص  2016لسنة  الأعمالسهولة دولة شملها تقرير  189أصل  من 163 الرتبةالجزائر  حققت 
عملية تسجيل الملكية ونقلها في الجزائر تتسم بالتعقيد،  1لكية بيعا وشراءا.جراءات تسجيل الممتلكات ونقل المإ
إجراءات قانونية لنقل  10 لإجراءات، حيث تتطلب هذه العملية حسب التقرير:التكاليف المرتفعة وكثرة او البطء، و 

لحصول على مستند اأن كما من قيمة الأصل،   %7حدود  بتكلفة فيو يوم لإكمال الإجراءات  55ملكية العقار، و
 7، الحصول على شهادة تبين أن الأصل غير مرهون تتطلب ايوم 15ملكية يبين مساحة الأرض ومالكه يتطلب 

في حين نجد أن دولة كالإمارات  2أيام. 3أيام، تقديم المستندات ذات الصلة بالموثق والحصول على أمر الدفع تتطلب 
 3. من قيمة الأصل % 0.2تتجاوز يوم ونصف وتكلفة لديها إجرائيين لتسجيل الملكية في مدة لا 

 .الجدول التالي يوضح مقارنة بين الجزائر وبعض الدول

  2016 : إجراءات تسجيل الملكية في بعض الاقتصاديات11 -5الجدول رقم 

 من قيمة الأصل تكلفةال الوقت بالأيام الإجراءات دولة 190الرتبة من أصل  تسجيل الملكية
 7.1 55 10 163 الجزائر
 6.1 49 8 85 فرنسا
 5.9 30 5 76 المغرب
 6.1 39 4 86 تونس

 0.2 1.5 2 10 الإمارات
  :المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على

. Doing Business Economy Profile 2016: Algeria ).5The World Bank Group (201

.P.12 .ton, DCWorld Bank, Washing 

 وارتفاعرة الإجراءات وكث لما سبق تتميز إجراءات تسجيل الملكية في الجزائر بعدم الفعالية والتعقيد خلاصة
 . ويحتاج لوقت أطول ل الحصول على صك الملكية أمر معقدعمما يجالتكاليف 

مقياس نوعية نظام  يشمل:  (Quality of land administration index) نوعية نظام إدارة الأراضي .ب
على  وتسوية النزاعات ةهي: موثوقية البنية التحتية، وشفافية المعلومات، والتغطية الجغرافيإدارة الأراضي خمسة أبعاد 

                                       
  1 The World Bank Group (2015). Doing Business Economy Profile 2016: Algeria. World Bank, Washington, 

DC. P. 46. 

 2 Ibid.  
Doing 6The World Bank Group (201 .(لمزيد من المعلومات أنظر:  .دولة 190من أصل  162 الرتبةحققت الجزائر  2017تقرير في  3

business 2017. Equal opportunity for all, Algeria. P .49. . 
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 30إلى  0ح من عاد حيث يتراو بالمتعلقة بهذه الأ درجات التقديرفهو مجموع  حقوق الملكية. والمساواة فيالأراضي 
يمة العليا دل على جودة نظام إدارة الأراضي في المقابل الدرجات الدنيا تؤشر على ضعف نقطة، كلما أقترب من الق

 1موثوقية البنية التحتية، عدم توفر المعلومات للجمهور وعدم شفافيتها، ضعف التغطية الجغرافية وكثرة مشاكل العقار.
بالمقارنة مع  2016و 2015لسنتي الشكل التالي يوضح درجات تقدير مؤشر نوعية إدارة الأراضي في الجزائر 

 بعض الدول.

 2016-2015إدارة الأراضي في بعض الاقتصاديات نظام : نوعية 16 -5الشكل رقم 

 
 على قاعدة بيانات البنك العالمي. اعتماداطالب المصدر: من إعداد ال

درجات من  7زائر بتحقيق لدرجات دنيا في حدود الشكل أعلاه يبين ضعف نظام إدارة الأراضي في الج 
درجة كأقصى حد، في المقابل دول الجوار حققت معدلات مقبولة مثل المغرب وتونس، في حين نجد دول  30أصل 

على التوالي. تحقيق معدلات مرتفعة هو  20و 24.5مارات حققت درجات مرتفعة تتراوح بين مثل فرنسا والإ
نات العقار والأرض متاحة للجميع وبأقل جهد وتكلفة من خلال استعمال التكنولوجيات نتيجة العمل على جعل بيا

 بعضها في: كرف هذا المؤشر في الجزائر يمكن ذ الحديثة وقواعد البيانات الرقمية. طبعا هناك أسباب كثيرة تبين ضع

  ح الضوئيوجهاز المسالصيغة الرقمية  استعمالعقود ملكية الأراضي مازالت محفوظة في صورة ورقية دون. 
  عقود الملكية امتيازاتأي أعباء رهون أو  بيانات لمراجعةعدم وجود قاعدة. 
 خرائط قطع الأراضي معظمها مازال في صيغة ورقية. 
 عدم وجود قاعدة بيانات إلكترونية لتسجيل حدود الأراضي، مراجعة المخططات وتقديم معلومات مساحية. 

                                       
 . property-http://arabic.doingbusiness.org/Methodology/registering: لمزيد من المعلومات أنظر 1

24.5

20

15.5

12.5
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فرنسا

الامارات
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تونس 
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2016-2015نوعية نظام إدارة الأراضي

http://arabic.doingbusiness.org/Methodology/registering-property
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 يث مازالت الكثير من الأراضي وفي مناطق حضرية التي بحوزة الافراد أو ضعف مؤشر التغطية الجغرافية ح
القطاع الخاص غير مسجلة بصورة رسمية في سجل الأرض، والبعض الأخر متنازع عليها مما سبب مشكل العقار 

 الأسعار بشكل كبير. وارتفاعوظهور المضاربات في هذا السوق 

مما  لكية والحدودالمنية التحتية لضمان جودة المعلومات حول إذن هناك ضعف كبير على مستوى موثوقية الب
 ةاوانزاعات حول الأراضي وعدم المسيولد عدم وجود شفافية المعلومات وعدم توفرها للجمهور، وهذا ما يؤدي إلى 

أو  اداتهللعقارات واستغلالها بدون شمما أدى إلى تفاقم ظاهرة المنازعات والاحتلال غير العقلاني  ،أمام الملكية
  ملكية.عقود 

ن تعرضنا لإجراءات تسجيل الملكية ونوعية إدارة الأراضي نستعرض فيما يلي مؤشر حماية حقوق أبعد 
 الملكية.

نحاول س ،هناك مؤسسات عديدة تهتم بدراسة مؤشرات سيادة القانون وحقوق الملكية :الملكيةحقوق حماية  .ج
كية وهو المعروف بمؤشر حقوق المل ية وصحيفة وول ستريت جورنالمؤسسة التراث الأمريكالتعرض لكل من مؤشر 

الذي يعرف بمؤشر  (Property Right Alliance)منظمة من مؤشر الحرية الاقتصادية، ومؤشر  جزء فرعي
 حقوق الملكية الدولي.

مؤسسة التراث لى إحصائيات عتم الاعتماد : (Property rights index)الملكية مؤش  حقوق  .1ج.
هذا الأخير  الاقتصادية،فيما يخص مؤشر الحرية  دولة 178شمل  لأمريكية وصحيفة وول ستريت جورنال، والذيا

طورات المتعلقة بعين الاعتبار الت يأخذيعطي صورة عامة عن منا  الاستثمار في أي اقتصاد الذي شملهم التقرير، إذ 
الإيجابية أو  ورةيعكس الصالحقوق، فهو  واحترامالقانون بالمعوقات الإدارية والبيروقراطية وتفشي الفساد وسيادة 

. سوف نركز هنا فقط على مؤشر حقوق ورأس المال الاجتماعي في المجتمع الثقةالسلبية عن البلد وبالتالي مستوى 
  .الملكية ودرجة حمايتها

تعني الدنيا  حيث الدرجات 1درجة. 100إلى  0مؤشر حماية حقوق الملكية عبارة عن درجات تتراوح من 
الأخرين  ةمقاضا ليس للأفراد الحق فيو أين تعود جميع الممتلكات للدولة  ولا تحميها، ظر الملكية الخاصةأن الدولة تح

ومة، حقوق الملكية الخاصة محمية من قبل الحكالدرجات العليا تعني أن في حين . الحق في الوصول للمحاكم ولا

                                       
في  ةوأستراليا المراتب الخمسة الأولى، بينما احتلت كوريا الشمالية المرتبة الأخير ، نيوزلندا، سويسرا سنغافورةهونغ كونغ،  حققت 2017حسب تقرير  1

 rights-http://www.heritage.org/index/property: رظلمزيد من المعلومات أن  حماية الحقوق الملكية والحرية الاقتصادية.

http://www.heritage.org/index/property-rights
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ستلاء والمصادرة لاكل عمليات ا  الخاصة ضدالملكية يحمي القضاء و وسرعة،  القضائي يفرض العقود بكفاءة النظامو 
 1.نهائيا الملكيةلا يوجد فساد ونزع و  ،غير القانونية

 في الجزائر. 2016إلى غاية  2000لشكل الموالي يوضح درجات مؤشر حقوق الملكية من سنة ا

 2016-2000ق الملكية في الجزائر : مؤشر حقو 17 -5الشكل رقم 

 
 -Heritage-مؤسسة التراث الأمريكيةنات اإعتمادا على بي طالبمن إعداد ال المصدر:

  

حيث بلغ المتوسط  ،2016إلى غاية  2000سنة  ذن مؤشر حقوق الملكية عرف ثلاث درجات منأنلاحظ 
. نحاول الأن توضيح ما تعنيه 2016سنة ليتراجع إلى أدنى قيمة  2000درجة بأعلى قيمة سنة  30.88حدود 

 الدرجات الثلاثة المحققة.
  درجة وهي تعني أن نزع الملكية ممكن ولكن في حدود ضيقة،  50بلغ مؤشر حقوق الملكية  2000سنة

 .إضافة إلى أن النظام القضائي غير فعال ويتميز بالبطء والتأخير
 كان مؤشر  2015إلى غاية  2001سنة  ذمن(PRI) درجة، أي أن حماية الممتلكات  30ود في حد

 .ضعيفة، نظام قضائي يفتقر للكفاءة والسرعة، وبالتالي نزع الملكية أمر ممكن
  مما يدل على تراجع المعدل أين أصبحت الملكية تتمتع بحماية ضعيفة، درجات  2016درجة سنة  25تحقيق

ات الدولة أين يصبح ق في مؤسسثستثمر الأجنبي لا يعالية من الفساد وافتقار النظام القضائي للكفاءة وبالتالي الم
 التحكيم هو القاعدة ونزع الملكية أمر شائع أو مقدار التعويض لا يمثل القيمة الحقيقية للأصل.

                                       
1 Miller, T., Kim, A. B. (2017). 2017 Index of economic Freedom. Washington DC: The Heritage Foundation. 

Available from: https://www.heritage.org/index/pdf/2017/book/index_2017.pdf. P.20. 
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هو مؤشر تصدره : (The International Property Rights Index) حقوق الملكية الدولي مؤش . 2ج.
 1فرعية: ثلاث مؤشراتيتألف من  )Property Rights Alliance(ة منظمة التحالف من أجل حقوق الملكي

ة. المؤشر الفرعي للبيئة القانونية والسياسية، المؤشر الفرعي لحقوق الملكية المادية، والمؤشر الفرعي لحقوق الملكية الفكري
ستوى الأقوى في والتي تعكس الم 10م من صفر إلى لحقوق الملكية في كل دولة على س هذا المؤشر مستوى فنيص

مع، ا المؤشر أنه بالإضافة لقياس مدى استقلالية القضاء وثقة السكان بقواعد المجتذما يميز ه حقوق الملكية وحمايتها.
فكرية، قوة قوانين حماية الملكية المستوى  ،للملكية الخاصة، وتعقيد تسجيل الملكيةيتناول كذلك الحماية القضائية 

 السائدة.ما ونسبة القرصنة براءات الاختراع في بلد 

دولة شملها المسح  128عالميا من أصل  108في المرتبة  2016خر مسح للمنظمة في آجاءت الجزائر في 
 2دولة من الشرق الأوسط وشمال إفريقيا.  81من أصل  16والرتبة 

 مع بعض الدول. الجزائر بالمقارنة في 2016مؤشر حقوق الملكية العالمي لسنة  قيمةالموالي يوضح الجدول 
 2016 لسنة  الدول وبعض الجزائر في الدولي الملكية حقوق مؤشر: 12 -5الجدول رقم 

 الإمارات قطر  افرنس المغرب  تونس الجزائر الدولة
IPRI 4.1 4.8 5.3 7.3 7.4 7.4 

اعتمادا على:  طالبالمصدر: من إعداد ال  
https://www.internationalpropertyrightsindex.org/countries . 

ول عربية في المقابل نجد د، الجواردول أعلاه أن الجزائر حققت أضعف معدل بالمقارنة مع  دولما يوضحه الج
يؤشر على ضعف  4.1عالميا. فالمعدل  20يق الريادة عربيا والرتبة مثل قطر حققت معدل مرتفع سمحها لها بتحق

ة وضعف قوانين فكريحماية حقوق الملكية المادية وتعقد إجراءات التسجيل إضافة إلى ضعف حماية حقوق الملكية ال
 .(Copyright Protection)الاختراع وارتفاع معدلات القرصنة حماية براءات 

  (Enforcing contracts)ودالف ع الثاني: إنفاذ العق
ى تنفيذ نجاح القضاء يقاس بمد. إن إنفاذ العقودقوة الاقتصادي لسيادة القانون هو  تفسيرلخر لالآالوجه 

حماية الحقوق فعلا و  ، أو ما يعرف بإنفاذ القانونوفعليا اقعياأحكامه وتجسيد القواعد القانونية المكتوبة و  واحترام

                                       
1Lavy,  C.  (2016).The International Property Rights Index 2016. Available from: 

https://s3.amazonaws.com/ipri2016/IPRI+2016+Full+Report.pdf.  P.5. 
 . لمزيد من المعلومات أنظر:في دول شمال افريقيا والشرق الأوسط 14عالميا والرتبة  106تراجعت الجزائر إلى الرتبة  2017في أخر تقرير  2

https://www.internationalpropertyrightsindex.org/countries  . 20/02/2018تم  الاطلاع  يوم. 

https://www.internationalpropertyrightsindex.org/countries
http://www.doingbusiness.org/data/exploretopics/enforcing-contracts
https://s3.amazonaws.com/ipri2016/IPRI+2016+Full+Report.pdf
https://www.internationalpropertyrightsindex.org/countries


 زاار في الج والمؤسساتي  التطور المالي يات...مستو ....................الفصل الخامس:.....................

255 
 

، فكل الدول والدساتير لها قواعدها القانونية لكن ليس كل الدول في مستوى واحد من تطبيق وليس قولا وفقط
 وإنفاذ القانون.

في حالة  قالعقود على أساس أن العقد هو الضامن والحافظ للحقو  ذالدولية بمؤشر إنفا المؤسسات اهتمت
ية أعتمد منهج الدولي الذيأهم هذه المؤسسات نجد البنك  خلاف أو عدم القدرة على السداد،حدوث أي نزاع أو 

و ما أ العقود تعتمد على جمع البيانات من خلال استقصاء سنوي لآراء القضاة والمحامين لإنفاذحساب معدل  في
الدول تائج لبيانات مراجعة النو انين المرافعات المدنية والتجارية دراسة قو وذلك من خلال  في المجال، يعرف بالمختصين

مدى الاقتراب  عن طريق فرز ت على مؤشر إنفاذ العقوديايتم تحديد ترتيب الاقتصاد. أفضل الممارسات واختيار
 1هما:محورين رئيسيين ، هذا الأخير قسم إلى مؤشر إنفاذ العقود منمن الحد الأعلى للأداء 

 نزاع تجاري لح يةفعال. 
 مؤشر نوعية الإجراءات القضائية. 

حيث تبنى البيانات  ،الوقت المستغرق وتكلفة النزاع: تقاس فعالية حل نزاع تجاري من خلال نزااع تجاري لة حيفعال .أ
ة أقل كلما  طبعا كلما كان الوقت المطلوب لحل النزاع والتكلف .حول الوقت والتكلفة بمتابعة تطور نزاع بيع تجاري

قرر فيها المدعي ي اللحظة التي ويحسب منسجل المدة الزمنية بالأيام ي لوقتالعقود. ا وفعال لإنفاذان الأداء جيد ك
ظار وتشمل هذه المدة الأيام التي تعقد فيها جلسات الدعوى وفترات الانت الدفع.رفع دعواه أمام المحكمة وحتى لحظة 

 2.من قيمة المطالبة سب كنسبة مئويةتح، في حين التكلفة فيما بينها

ؤسسات، هنا يلعب فراد أو المإيجابية كثيرة سواء على مستوى الأإن تسوية المنازعات التجارية بفعالية له أثار 
اءة وشفافية المحاكم كف  ،القضاء ونظام المحاكم الدور المهم في تفسير قواعد السوق وحماية الحقوق المالية والاقتصادية

لما يدرك الأفراد والمؤسسات أن بمقدورهم الاعتماد على المحاكم فات تجارية جديدة، تشجع على بناء ومد علاق
والقضاء في حل أي نزاع تجاري أو تسوية فشل عميل على دفع مستحقاته من خلال تنفيذ الأحكام سيرفع من 

ة وحل النزاعات تسويمعدلات الثقة في بيئة الأعمال. طبعا سرعة الإجراءات وتكاليفها لها دور مهم في عمليات ال
خاصة للمشاريع الصغيرة والجديدة، هذه الأخيرة قد لا تملك الموارد اللازمة والكافية لمواصلة النشاط والبقاء في 
السوق ريثما يتم الحصول على حكم قضائي وتنفيذه. السؤال المطروح ما مدى كفاءة عملية حل نزاع تجاري بواسطة 

                                       
 .20/12/2017تم الاطلاع يوم .  contracts-http://arabic.doingbusiness.org/Methodology/enforcing: لمزيد من المعلومات أنظر 1
واع من دولار أمريكي. ويتم فقط تسجيل ثلاثة أن 5000في المائة ضعف متوسط الدخل القومي للفرد أو  200تعادل  قيمة المطالبة تفرض أنها 2

 ذ الحكم، ومتوسط أتعاب المحاماة.التكاليف، هي: الرسوم القضائية، وتكاليف إنفا

http://arabic.doingbusiness.org/Methodology/enforcing-contracts
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 45يوم و 630نات المجمعة من تقارير منا  الأعمال يستغرق إنفاذ العقود في الجزائر وفقا للبيا الجزائر؟المحاكم في 
 1من قيمة المطالبة. %19.9إجراء بتكلفة تصل إلى 

 اللازم وتكاليف إنفاذ العقود. المدةالجدول التالي يعطى أكثر تفاصيل حول 

  الجزائر في تجاري نزاع لح وتكلفة مدة: 13 -5الجدول رقم 

 التكلفة نسبة مئوية من قيمة المطالبة الوقت بالأيام

 8.1 أتعاب المحامين 21 الإيداع

 7.4 تكاليف الرسوم القضائية 390 المحاكمة وإصدار الحكم

 4.4 رسم الإنفاذ 219 إنفاذ الحكم

 19.9 المجموع 630 المجموع

  :المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على 

The World Bank Group (2016).Doing business 2017. Op cit. P.86. 

 من خلال الشكل الموالي. 2016إلى غالية  2004يمكن توضيح تطور معدل إنفاذ العقود في الجزائر مند 

2016-2004 الجزائر في العقود إنفاد مؤشر تطور: 18 -5الشكل رقم 

 
Source:http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=doing-business. 

Seen on: 12/10/2017. 

 

                                       
تم الاطلاع . contracts-es/algeria#enforcinghttp://www.doingbusiness.org/data/exploreeconomi: لمزيد من المعلومات أنظر 1
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 55.49 (Distance to Frontier) 1نتيجة المسافة إلى الحدودت بلغإذ  مؤشر الإنفاذنلاحظ تحسن 
 189من أصل  106الرتبة ، هذا ما مكن الجزائر من احتلال 2004سنة  50.81بعدما كانت  2016سنة 

  2016.2 المسح سنةدولة شملها 

 . الجدول التالي يوضح مقارنة مؤشر إنفاذ العقود بين الجزائر ومجموعة من الدول

 .الدول بعض في العقود إنفاذ مؤشر: 14 -5الجدول رقم 

 فرنسا الامارات تونس المغرب الجزائر الدولة

 73.04 71.14 59.33 62.34 55.49 ىد الأعلالمسافة على الح

 395 495 565 510 630 الوقت

 17.4 20 18.5 25.2 19.9 التكلفة

 :على اعتماداطالب المصدر: من إعداد ال

The World Bank Group (2016).Doing business 2017. Op cit. 90. 
هذا ما يقود المبينة أعلاه و  ائر مقارنة بالدولالجز من الجدول أعلاه يلاحظ المدة الطويلة لحل نزاع تجاري في 

 .إلى التساؤل عن أهم الأسباب. أحد أهم الأسباب نوعية الإجراءات القضائية وبطئها

لة من باعتماد سلسمدى قيام الدولة ما  يقيس مؤشر نوعية الإجراءات القضائية: نوعية الإج اءات القضاريةب.
استعمال  مدىهي: هيكل وإجراءات المحاكم، إدارة القضايا،  مجالات أربعة فينظام المحاكم  المثلى فيالممارسات 
والوساطة  ات كالتحكيمالنزاعالمحاكم، والآليات البديلة لتسوية في المحاكم أو ما يعرف بأتمتة  الأجهزة الآليةالحاسوب و 

دة فعالية وكفاءة العمليات درجة كحد أعلى والتي تعني زيا 18مثلا. تتراوح قيم هذا المؤشر من صفر درجة إلى 
 3.القضائية وسرعتها في حل النزاع التجاري

                                       
وتراوح نتيجة  العقود.مثلا وأداء الدولة الأفضل في العالم في إنفاذ  ما الجزائر( المسافة بين الأداء الحالي لدولة DTFيقيس أسلوب المسافة إلى الحدود ) 1
: لمزيد من المعلومات أنظر دود"، أو الدولة الأفضل أداء ."الح 100، بحيث تمثّل نتيجة الـ100من صفر إلى  DTFالـ

frontier-to-http://francais.doingbusiness.org/data/distance . 
  لها المسح دون التغير في الأداء.دولة شم 190من أصل  102الرتبة  الجزائر إلىتقدمت  2017في سنة  2
 . contracts-http://arabic.doingbusiness.org/Methodology/enforcing: لمزيد من المعلومات أنظر 3

http://francais.doingbusiness.org/data/distance-to-frontier
http://arabic.doingbusiness.org/Methodology/enforcing-contracts
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بطء الإجراءات  يؤشر على، وهذا ما 2016، 2015درجة سنة  5.5حقق مؤشر نوعية الإجراءات في الجزائر 
وخاصة ت اءارفع الفاعلية وتسريع الإجر الممارسات المثلى في نظام المحاكم من أجل  عدم استعمالوعدم فاعليتها. إن 

 في إدارة القضايا وأتمتة المحاكم وذلك من خلال:

 لا توجد قوانين تنظم الحد الأدنى لحالات التأجيل أو استمرارية الدعوة. 
  إلكتروني لإدارة القضايا يمكن القضاة بالمحكمة المختصة الاستعانة به والاطلاع على القوانين،  نظاملا يوجد

 .على المستندات عطلاإرسال الإخطارات للمحامين والاو 
 دة درجة تعقد القضايا ومناقشتها، الم القضايا توضحالمحاكمة ضمن أساليب إدارة  قبلمؤتمرات  عدم عقد

 .الزمنية المفترضة للمحاكمة، إمكانية التسوية أو وجود آليات بديلة لفض النزاع
  ونيا داخل المحاكمتر لإيداع الشكوى إلك مخصصةعدم وجود منصة. 
 م مخصص لإخطار المدعي عليه من خلال الوسائل أو الرسائل الإلكترونيةلا يوجد نظا. 
   ونيا سواء من خلال برنامج خاص أو من خلال الخدمات البنكية تر إلك المحكمةعدم القدرة على دفع رسوم

 .على شبكة الإنترنتأو 
  بر ل الجرائد اليومية أو ععلى الأحكام الصادرة من المحاكم المحلية من خلا الاطلاععدم قدرة الأفراد على

 موقع المحكمة.

طبعا هذه الممارسات ضرورية وتزيد في درجة نوعية الإجراءات القضايا من خلال عملية التسريع، وشفافية 
المعلومات وإتاحتها للجمهور وبالتالي زيادة ثقة الأفراد في قوة القانون ومؤسسات الدولة وخاصة المستثمر الأجنبي، 

 إجراءات حل النزاعات التجارية وزيادة تكلفتها.  بطءفيها يؤدي إلى  الممارسات والمضي عدم اعتماد هذه

 الشكل الموالي يوضح مؤشر نوعية الإجراءات القانونية بالمقارنة مع بعض الدول.

 .بالمقارنة مع بعض الدول  القانونية الإجراءات نوعية: 19 -5الشكل رقم 

 
Source: The World Bank Group (2016).Doing business 2017. Op cit. P. 87. 
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الجزائر حققت أضعف درجة في مؤشر نوعية الإجراءات القضائية لإنفاذ العقود مقارنة بدول  نلاحظ أن 
وتفسير ذلك  ،ؤشرعن المبالوسائل التكنولوجية الحديثة الجوار، نلاحظ كذلك غياب بند إدارة القضايا وأتمتة المحكمة 

 استخدام وسائلو أتمتة العمل العمل القضائي. فكما هو معروف  التكنولوجية فيالوسائل  ستخداملا الغياب الكلي
 الإجراءات خلال عالية في العملية وموثوقيةجراءات يؤدي إلى السرعة في والإ التقنية الحديثة في عملية التقاضي

افية والمحافظة إضافة إلى تحقيق مبدأ الشفإلى النطق بالحكم وتنفيذه، سها مراحل سير الدعوى القضائية منذ تأسي
 ا.من خلال حفظها الكتروني وخاصة التجارية والعقارية على الوثائق المتعلقة بالدعاوى

خلاصة لما سبق نخلص إلى أن هناك فجوة مؤسساتية تؤثر سلبا على قوة المؤسسات الداعمة والمكملة في 
 تتلخص في:سلبا على مستويات التطور المالي  الاقتصاد وتؤثر

 ضعف قناة تكيف القوانين مع المتغيرات الحديثة ومتطلبات العولمة. 

 وبالتالي  ،تعقد بعض الإجراءات القضائية يؤثر سلبا على عملية التقاضي ويجعلها أقل كفاءة وفعالية
 .على تبسيطها وجعلها أكثر فعالية ضرورة العمل

  ريبةو ك شرية هو الضامن الرئيسي لاستقلالية القضاء يجعل قضية الاستقلالية محل قضية رئيس الجمهو. 

  دليل على وجود إجراءات تنظيمية معقدة تؤثر سلبا على ريادية الأعمال ضعف مؤشر سيادة القانون
 .وترفع من معدلات الفساد

 ضعف تصاد والحكومة ويضعف حماية حقوق الملكية وإنفاذ العقود مما يزيد من معدلات الشك في الاق  
 الرأس المال الاجتماعي.معدلات 
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 خلاصة الفصل
رير أنه هناك تحسن في بعض المؤشرات وخاصة منذ تح وجدنامن خلال دراسة مستوى التطور المالي في الجزائر 

روض جم القحقابل هناك ضعف كبير في بعض المؤشرات وخاصة التمويل، لكن بالم وإصلاح نظامسوق القرض 
وهذا  ،(QM/GDP)الموجهة للقطاع الخاص وحجم القطاع المالي من خلال مؤشر أشباه النقد إلى الناتج المحلي 

نظام ككل، والذي ترجم بشكل كبير في مستويات الشمول المالي الضعيفة وخاصة من جانب الما أثر سلبا على 
سات الكبيرة ة بالاعتماد على تمويل الحكومة والمؤسعرض خدمات التمويل والتي أكدت النظرة الضيقة للبنوك الجزائري

لمختلف شرائح  ات الوصوليأو التمويلات السياسية في إطار برامج دعم الشباب دون التوسع على حساب استراتيج
وبالسعر  همن عالم الخدمات المالية والتمويل وتوفير التي تم إقصائها المجتمع ودعم قواعد الهرم واستقطاب الشرائح 

 عقول. الم

طبعا سيطرة الدولة وارتفاع معدلات التركز وسياسات الإنقاذ المتكررة أثر سلبا على نظام الحوافز، كما أن 
س مال مقبولة وسيولة  أعدلات ر بماعتماد الجزائر على المداخيل النفطية أثر سلبا على أبعاد التطور المالي فنجد بنوك 

 ومرتبط بحجم المداخيل ظرفيالمالي ، كما أن استقرار النظام للاقتصاد نوحةكبيرة في المقابل ضعف كبير في القروض المم
 النفطية، وهذا ما يجل التنمية المالية في الجزائر مرتبطة بلعنة الموارد وضعف التنوع الاقتصادي.

وغياب ضعف  كبيرة، وبالتاليوجود فجوة مؤسساتية  لنا ما فيما يخص مستوى التطور المؤسساتي فتبين أ
ناة التكيف ، فجمود النظام القانوني بالتالي ضعف قؤسسات المكملة والداعمة التي توفر الحوافز على تحمل المخاطرالم

وصناعة القوانين، كما أن ضعف معدلات سيادة القانون والذي تجسد في ضعف  حماية الملكية الخاصة وإنفاذ 
ة النظم المالية وم تعمل المؤسسات القوية على زيادة فعالي، فكما هو معلالعقود يؤثر سلبا على مستويات التطور المالي

ات الطابع ذ معدلات الاستثمارات طويلة الأجل تحملها من خلال زيادة فيعلى تحويل المخاطر للذين يرغبون 
 ساعدالدور الأساسي في ذلك، في المقابل تخلف المؤسسات لا ي وحماية الحقوق الابتكاري، هنا تلعب العقود المالية

 وزيادة معدلات التقلب الاقتصادي. اعلى تحمل وتنويع المخاطر بل يعمل على تعظيمه
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 تمهيد
لي قياس تأثير نحاول فيما يس ،بعد ما تم تشخيص القطاع المالي وتحديد مستوى التطور المالي والمؤسساتي

 2016إلى غاية  1980التطور المالي على النمو الاقتصادي من خلال القيام بدراسة قياسية للفترة الممتدة من 
ة على تحريك ودفع عجلة النمو الاقتصادي خلال فتر وهذا من أجل اختبار قدرة الهيكل المالي البنكي الجزائري 

 الدراسة.
ناتج تأثير مؤشرات التطور المالي في نصيب الفرد الحقيقي من الوقياس مستوى دراسة ب نقومعلى هذا الأساس 

د ثم نحاول كذلك التعرض لتأثير مؤشرات التطور المالي في نصيب الفر  ،الإجمالي كمؤشر للنمو الاقتصادي الكلي
 إزالة أثر الريع البترولي. هذا من أجلقيقي من الناتج الحقيقي خار  قطاع امحرروقات و الح

لجزائرية االتحويل المالي وقدرة المؤسسات المالية  دراسة معدلمن خلال  بعد ذلك نتعرض لقضية مهمة جدا
جل كمؤشر ويل طويل الأمعدل التم ، إضافة إلى دراسةمنتجةحقيقية إلى استثمارات  السائل على تحويل الادخار

 على معدل التخصيص الأمثل للموارد في الاقتصاد الجزائري نحو المشاريع الابتكارية.
في الأخير نحاول تحديد نقاط الضعف والقوة الموجود في نظام التمويل ومحاولة بناء سناريوهات تعمل على 

 يك النمو المستدام.زيادة فعالية القطاع المالي في التأثير على القطاع الحقيقي وتحر 
 إذن يتناول هذا الفصل النقاط التالية:

 .المبحث الأول: تقديم متغيرات النموذ  ودراستها وصفيا
 .المبحث الثاني: دراسة تأثير مستوى التطور المالي في النمو الاقتصادي

  المبحث الثالث: قنوات الانتقال وسبل تفعيلها.
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 يرات النموذج، تحليل وصفيتقديم متغالمبحث الأول: 
من أجل بناء النموذ  القياسي لابد من تقديم متغيرات الدراسة ومحاولة فهم وتحديد طبيعة العلاقة والتفاعلات 

أهم  ديدتحالموجودة بين هذه المتغيرات. لكن قبل ذلك أردنا التعرض لعوامل الإنتا  في الاقتصاد الجزائري من أجل 
 على هذا الأساس قسمنا هذا المبحث إلى المطالب التالية: مصادر النمو في الجزائر.

 .المطلب الأول: عوامل الإنتا  ونماذ  النمو في الاقتصاد الجزائري            
 .نموذ  الدراسة وتحليل البيانات وصفيا تمتغيراالمطلب الثاني:             

 الجزائر نماذج النمو فيو  الإنتاجعوامل المطلب الأول: 
ول فيما يلي التعرض محرددات النمو في الاقتصادي الجزائري من خلال التعرض لمسارات النمو والتنمية نحا

 ددات النمو.ومحهم النماذ  المتبعة أو 

 النمو والتنمية في الجزائر الفرع الأول: مسارات
 يمكن تقسيم نماذ  التنمية في الجزائر كما يلي:

ة سياسة الصناعات المصنعة مركزة على أهمية المؤسس الجزائر ل  اعتمدتمن خلا والذي: الذاتيةنموذج التنمية .أ
لطاقة والصناعات اامحرروقات، و الاقتصادية العامة في تنفيذ وتحقيق استثمارات ضخمة في كل من الحديد والصلب، 

دة الصناعية الكثيفة عهذه المرحلة وفيما يخص النمو كانت تراهن على الأثار الخارجية الإيجابية للقاالبتروكيماوية. 
الاعتماد المطلق على إيرادات امحرروقات ساعد على تحقيق معدلات عالية من طبعا  على باقي فروع الاقتصاد.

الفلسفة لم تستمر في الثمانينات، فمن جهة تم العدول عن سياسة الصناعات المصنعة وحصول  هذهالاستثمار، 
هة أخرى الخدماتي وبناء البنية التحتية، ومن ج نحو القطاعالتوج  تغير جدري في السياسة الاقتصادية من خلال 

ازني وعدم المو  في العجزتجسد  الاقتصادي الذيبدأت بوادر الانهيار  امحرروقات أينوتراجع أسعار  1986أزمة 
في  ،ان كبيرك  حجم الاستثماراتالملاحظ أن  .والمؤسسات العامة القدرة على توفير الموارد المالية لتمويل الاقتصاد

عوائق و از التأخر في الإنجو نتيجة مشاكل وضعف أداء المؤسسات العامة  المستوى وهذاالمقابل النتائج كانت دون 
 التسيير المركزي. الإدارة وبيروقراطية

وتراجع أسعار امحرروقات بدأت بوادر الانهيار الاقتصادي من خلال العجز وعدم القدرة  1986مع أزمة 
 :بــــهذه المرحلة ، حيث تميزت وارد المالية لتمويل الاقتصادعلى توفير الم

 ونصيب الفرد من الناتج الحقيقي انخفاض معدلات نمو الناتج امحرلي الإجمالي. 
 تزايد العجز في ميزانية الدولة وتفاقم المديونية الخارجية وتكلفتها. 

 .ارتفاع معدلات التضخم والبطالة 
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زائرية إلى اللجوء للمؤسسات الدولية والدخول في اتفاقيات مع صندوق هذه الظروف دفعت بالحكومة لج
النقد الدولي والبنك العالمي من خلال اعتماد برامج التعديل الهيكلي والاستقرار الاقتصادي والتي عرفت بإصلاحات 

 الجيل الأول الناتجة عن اجتماع واشطن وتطبيق البنود العشرة.

بعد سنتين من انتهاء برامج الإصلاحات الهيكلية عملت الحكومة الجزائرية : ويةمرحلة العودة للبرامج التنم.ب
على وضع برامج تنموية طموحة كانت تهدف من ورائها لتخفيف تكلفة الإصلاحات المنجزة تحت وصاية المؤسسات 

و والتنمية نتيجة نمعلى الجبهة الاجتماعية، وتدارك كذلك التأخر الحاصل في مسارات ال والتي كانت مكلفة الدولية
شرعت الجزائر في اتباع سياسة ميزانية  2001الظروف الأمنية والسياسية التي عرفتها في فترة التسعينيات. فمنذ 

توسعية قصد دعم النمو عبر تخصيص موارد مالية معتبرة نتيجة التحسن المستمر لأسعار امحرروقات الدولية والوفرة 
 دت هذه السياسة في برامج استثمارية ضخمة. المالية من العملة الصعبة.  تجس

 1البرنامج أهداف طموحة تمثلت في: لهذاالجزائرية الحكومة  رصدت: سياسات دعم النمو.ج
  المعيشة وتطوير الأداء الاقتصادي من خلال زيادة الاستثمار في الرأسمال البشري مثل  مستوياتتحسين

 .ذلك على أداء عنصر العمل عكاسناو التعليم، تحسين السكن، والتنمية امحرلية 
  ،تطوير المنشآت الأساسية من خلال إعطاء أهمية كبرى لقطاع البنية التحتية والمنشآت الأساسية مثل النقل

 ، السدود، ...البناء
  از المناطق الصناعية في مناطق الجنو  والهضا  العليا وعصرنة الوحداتالاقتصادية مثل انج التنميةبرامج 

 .لعمومية، التوج  نحو الاستثمار في القطاع الفلاحي والتنمية الريفيةالصناعية ا
 وعصرنة الإدارة الاقتصادية ومكافحة  تحسين الخدمات العمومية وبرامج تطوير الاتصالات الحديثة

 .السلوكيات البيروقراطية وإضفاء الطابع اللامركزي على القرار من أجل ضمان خدمة عمومية جيدة
 ر المنتج امحردث للثروة ومناصب العمل الدائمة.تشجيع الاستثما 

 7خصص ل  حوالي  2004إلى غاية  2001، هو مخطط ثلاثي من برنامج دعم الانعاش الاقتصادي .1ج.
مليار دولار، وذلك بعد إضافة مشاريع جديدة وإجراء إعادة التقييم لمعظم  16مليار دولار ليصبح فيما بعد حوالي 

كان هذا البرنامج يهدف إلى مكافحة الفقر، خلق مناصب شغل وتحقيق التنمية امحرلية من   المشاريع قيد التنفيذ.

                                           
. مجلة 2015-2005ترة تقييم حصيلة برامج ومخططات التنمية في الجزائر: دراسة اقتصادية خلال الف .(2017محمد ناصر ) ،مشري ؛الشريف، بقة1

 . http://giem.kantakji.com/article/details/ID/1120#.WfKu71XibIU: الاقتصاد الإسلامي العالمية. موجودة في

http://giem.kantakji.com/article/details/ID/1120#.WfKu71XibIU
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خلال تعزيز الطلب الكلي وتدعيم المشاريع المنتجة التي تخلق الثروة وتوفر مناصب عمل مستقرة، إضافة إلى تطوير 
 1القطاع الفلاحي، وتحفيز المؤسسات الاقتصادية وإعادة بناء البنية التحتية.

سياسة المشاريع الكبرى تواصلت نتيجة التحسن المستمر في أسعار امحرروقات الدولية والنتائج التي حققها 
 المخطط الثلاثي الأول، حيث دعمت الجزائر استراتيجيتها للإنعاش الاقتصادي ببرنامج تكميلي لدعم النمو.

 حيث قدرت 2009إلى غاية  2005 عبارة عن مخطط خماسي من سنةالنمو،  لدعم التكميلي البرنامج .2ج.

 الجارية التقييم للمشاريع إعادة عمليات إضافة بعد ،مليار دولار 114بحوالي  ل  المخصصة الأولية المالية الاعتمادات

مليار دولار. في هذا البرنامج تم مواصلة  130الأخرى تجاوز هذا البرنامج حدود  الإضافية التمويلات ومختلف
 %40معيشة السكان والتنمية البشرية من خلال تخصيص مبالغ ضخمة قدرت في حدود  سياسات تحسين ظروف

 2من ميزانية البرنامج.

حيث خصص ل   2014حتى 2010المخطط الخماسي الثاني من  الاقتصادي، النمو توطيد برنامج .3ج.
 3 دولار.مليار  155حوالي 

خلق تصاد بهدف تدعيم النشاطات المنتجة للثروة و إن برامج الإنعاش هي عبارة عن برامج دعم تقدم إلى الاق
القيمة المضافة الموفرة لمنصب الشغل وخاصة المستقرة وتدعيم الخدمات العمومية في مجال الري والمنشآت القاعدية 

طبعا نتيجة التأخر في مسار التنمية كانت السلطات الجزائرية تبرر انتها  سياسة الإنعاش  4والتنمية امحرلية.
ن الأهداف إخصصات المالية الضخمة التي ضخت في النشاط الاقتصادي قصد بعث حركية الاستثمار والنمو. والم

المعلن عنها قبل بداية برامج الإنعاش كانت جد طموحة، لكن بعد عملية التنفيذ أثيرت عدة تساؤلات حول النتائج 
كيف مع رة الجهاز الإنتاجي على الاستجابة والتامحرققة في مقابل المبالغ المنفقة. من جهة أخرى أثيرت مسألة قد

ويل مثل إضافة إلى مسألة التنوع والتنافسية. كما أن مسألة تم ،المتطلبات المتزايدة سواء الاستهلاكية والاستثمارية
هذه السياسات يطرح قضية استدامة النتائج على المديين المتوسط والطويل ووفرة الأموال في ظل حدوت أي صدمة 

 جية محتملة.خار 

                                           
. مجلة الأكاديمية للدراسات الاجتماعية 2010-2000الاقتصادي المطبقة في الجزائر في الفترة  (. دراسة تقييم  لسياسة الانعاش2013نبيل ) ،بوفليح 1

. efault/files/article%20bouflih.PDFchlef.dz/drupub/sites/d-http://www.univ: موجودة في .53-42، (9والإنسانية. العدد )
  .43ص.

 المرجع نفس . 2
 في:موجودة  .160-147(، 10)العدد  الباحث.مجلة  .النمو وأثرها على(. سياسة الإنعاش الاقتصادي في الجزائر 2012محمد ) ،مسعي 3

st.dz/en/article/568https://www.asjp.ceri . .147ص .  
ا، العدد تونس. مجلة شمال افريقي– المغر -الجزائر(. الإصلاحات والنمو الاقتصادي في شمال افريقيا، دراسة مقارنة بين 2009) حاكمي، بوحفص 4
 . 15. ص. 1-24(، 7)

http://www.univ-chlef.dz/drupub/sites/default/files/article%20bouflih.PDF
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/568
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بررت الحكومة إطلاق هذا البرنامج بالنتائج امحرققة من البرامج السابقة، ، 2019-2015 . البرنامج الخماسي4ج.
حيث تم تحقيق معدلات نمو كانت لها أثار إيجابية على الوضعية الاجتماعية وبالتالي ضرورة الاستمرار لتحقيق النمو 

 تحقيق الأهداف التالية: مليار دولار وكان يهدف إلى 280 المستدام. في هذا البرنامج خصص حوالي
  7وتحقيق معدل نمو في حدود  الإجماليمواصلة النمو في الناتج امحرلي%. 
 تنويع الاقتصاد وزيادة الصادرات خار  قطاع امحرروقات. 
 خلق مناصب شغل دائمة. 
  معدلات الشمول المالي ورفع  المؤسسات، زيادةتحسين مناخ الأعمال من خلال تبسيط إجراءات إنشاء

  .تمويلمعدل الاتاحة المالية والحصول على ال

بالتالي المراهنة و الجزائر من العملة الصعبة منح للجزائر فرصة تمويل استثمارات ضخمة  حتياطياخلاصة القول 
 المولدةلقطاعات امتنوع وتنافسي، وكان هذا واضح في مواصلة الاستثمارات العمومية في و على بروز اقتصاد قوي، 

أولتها  الفلاحة والصناعة، إضافة إلى الأهمية الكبيرة التيو الأشغال العمومية، و للثروة ومناصب الشغل مثل المنشآت، 
هذه البرامج للتنمية الاجتماعية والبشرية وتحسين ظروف المعيشة وخاصة التعليم والصحة.  في المقابل كانت النتائج 

لة أن عدم القيام بتقييم موضوعي لحصيلة المخططات السابقة رغم النتائج الهزي كما  عات.التوقضئيلة مقارنة بحجم 
 أبقى على نفس وتيرة الانفاق.

طبعا سياسة دعم النمو من خار  الميزانية والتوسع في الانفاق حسب المبدأ الكينزي يتطلب شروط نوجزها  
 فيما يلي:

  ئل اللازمة لزيادة الطاقة الإنتاجية والقدرة على القيام الوسا الاقتصاديةيجب أن تتوفر في المؤسسات
 .بمعنى أن تكون هناك مرونة عالية للإنتا  بالنسبة للطلب جديدة، باستثمارات
  في حالة العكس الزيادة في الطلب نتيجة سياسة دعم الطلب سوف سترادللإألا يكون هناك ميل كبير ،

جز لاكية النهائية أو على المواد الأولية المستوردة، وهذا ما يؤدي إلى عتؤدي إلى الزيادة في الطلب على سلع الاسته
 .في الميزان التجاري

 بد أن تكون  لا ، بحيثالاقتصادية للمؤسسة وأهمية وجود المؤسسات الداعمة والمكملة ةيالبيئة التمكين
ة الصغيرة المؤسسات وخاص ومن تم تحسن تنافسية الأعمال،فرصة ريادية وتوفر  منفتحة وداعمة على الابتكار

 والمتوسطة.

من خلال إلقاء نظرة عن المخططات السابقة نجد أنها تصب في نفس المقاربة وذلك من خلال التوسع في 
تصاد. لكن لب الكلي وبالتالي تحريك وإعطاء دفعة قوية للاقطالانفاق وفق التصور الكينزي، طبعا الهدف تحفيز ال

ودة ولم تكن كما كان متوقع لها وتفسير ذلك يعود: أولا، ضعف ومحدودية القدرة في المقابل النتائج كانت محد
الاستيعابية للمؤسسة الجزائرية والاعتماد الكبير على المؤسسات الأجنبية في إنجاز المشاريع وبالتالي ضعف التأثير 
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بادرة وتأثير ذلك مما قيد الحوافز والمعلى الطلب الداخلي وخاصة العائلات. ثانيا، التسيير الإداري للاقتصاد الجزائري 
  على المنافسة والابتكار. سلبيا

صاد الجزائري في الاقتالإنتا  من أجل معرفة وتحديد الآثار الإيجابية نحاول التعرض لتطور مصادر أو عوامل 
 وخاصة خلال فترات دعم النمو والتوسع في الانفاق.

 النمو الإنتاج ومصادر الفرع الثاني: عوامل 
فيما يلي نتعرض  والإنتاجية،اليد العاملة و  ،تمثل في رأس المالتقلنا في الفصل الأول  الإنتا  كماعوامل طبعا 

إلى  1990ة فترة الممتدة من سنالحسب توفر البيانات الموجود خلال ذلك لهذه امحرددات في الاقتصاد الجزائري و 
 ددات النمو. طبعا الهدف من هذا التحليل معرفة أهم مح. 20161غاية 

  2016-1990: عوامل النمو في الاقتصاد الجزائري 1 -6الجدول رقم 
 2016-2010 2009-2001 2000-1990 الفترات 

 1.47 3.80 3.42 (%GDP)نسبة النمو 

 2.00 3.00 1.55 (L)العمل 

 1.42 2.32 0.90 (Quantity)كمية العمل 

 0.58 0.69 0.66 (Quality)نوعية العمل

 0.74 1.62 2.45 (K)رأس المال 

*ICTK 0.03 0.07 0.06 
**NICTK 0.71 1.56 2.40 

 1.26 -0.82 -0.59-  (TFP)الإنتاجية

 المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على قاعدة بيانات:

http://www.conference-board.org/data/economydatabase/ 

*(ICT).Information and Communication Technologies (ICT). 

**Non-ICT Investment 

ومحددات النمو في الجزائر، العمل والذي ينقسم إلى كمية اليد العاملة أو الإنتا  الجدول أعلاه يوضح عوامل 
عية العمل أو ما يعرف بإنتاجية العامل. رأس المال وبدوره نجد رأس المال المستثمر في بقوة العمل ونو  يعرفما 

ة في الإنتاجية الكليأما امحردد الثالث فيتمثل  ،(NICT)ورأس المال المادي  (ICT)المعلومات وتكنولوجيا الاتصال 
 للعوامل. 

 ترتبط أهمية القوى العاملة الموجودة في الاقتصاد بـ:: .العملأ
 النمو الديمغرافي أو السكاني وبالتالي ارتفاع عدد الأيدي العاملة. 

                                           
 .9019منذ قاعدة البيانات على الاحصائيات  لاقتصارركزنا على هذه الفترة نظرا  1

http://www.conference-board.org/data/economydatabase/


 قياس تأثير التطور المالي في النمو وتحليل قنوات الانتقال..........لسادس: .................الفصل ا
 

267 

 

  إنتاجية العمل، رغم ثبات معدل التشغيل، أدى ذلك إلى زيادة حجم  زادتإنتاجية عنصر العمل، فكلما
 . وبالتالي النمو الإنتا 

 د هام للنموكمحدكمية العمل  سياسات الاقتصادية نحو  لالتوج  الكبير لأعلاه نلاحظ من الجدول 
من قيمة النمو امحرققة خلال الفترات الثلاثة على التوالي،  1.55، 3، 2معدلات حيث حققت  ،الاقتصادي

، الفلاحة شغال العموميةحيث لعبت اليد العاملة المكثفة والمشغلة في القطاعات ذات كثافة اليد العاملة كالأ
لمستوى مل دون ااالمقابل نجد نوعية العمل أو إنتاجية العفي  ،الدور المهم في معدلات النمو امحرققة والخدمات
 المطلو .

تثمار في ن الاسإيعتبر من حيث مدى توفره وتراكم  من امحرددات الأساسية للطاقة الإنتاجية،  :رأس المال.ب
 التكوين الرأسمالي عن طريق زيادة الإنفاق الاستثماري يعزز من الإمكانيات الإنتاجية للاقتصاد.

نلاحظ التحسن الحاصل في رأس المال خلال فترات برنامج الإنعاش الاقتصادي وخاصة في الفترة  طبعا
فترة بهذه الفترة عرفت طبعا  امحرقق.من قيمة النمو  2.45إلى  1.62معدل ، فمن 2016-2010الممتدة من 

تيجة الوفرة ن للنمو في الجزائر دعم النمو بالاستثمارات العمومية، حيث لعب رأس المال المادي الدور الحاسم كمحدد
الكبير ف ، في المقابل نلاحظ الضعضخمةالمالية التي مكنت الحكومة الجزائرية من ضخ أموال والقيام باستثمارات 

 في رأس المال التكنولوجيا والاعلام.

لكلية لباقي العوامل المفسر، يعرف بالإنتاجية اغير  في نموذج  التنموي بالباقي سولو  أطلق علي :التطور التقني.ج
دل ن هذا المعأالملاحظ  س المال واليد العاملة.رأعدا  امحرددة للنمو ما العوامل الأخرى يتمثل في إسهامات ووه

كان   لاقتصاداحقق معدلات سالبة حتى في فترات برنامج الإنعاش الاقتصادي والذي عرف ضخ أموال كبيرة في 
هذه الأموال لم تعمل على رفع أداء الاقتصاد ولم تعمل على  الملاحظ أنتنافسي. و الهدف منها بناء اقتصاد قوي 

إدخال أساليب تقنية جديدة أو وسائل إنتاجية حديثة يمكن من خلالها زيادة الإنتا  بالنسبة لكل وحدة من 
 المدخلات.

 الانتاجالفرع الثالث: مساهمات عوامل 
ول التالي النمو الاقتصادي نقدم الجدالإنتا  وبالتالي  زيادة لمعرفة مساهمة كل عنصر من العناصر أعلاه في

 والذي هو عبارة عن ملخص للجدول أعلاه بقراءة مختلفة.
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 2016-1990: مساهمات عوامل الانتا  في النمو خلال الفترة 2 -6 رقم الجدول
 (%الوحدة: نسبة مئوية )                                                                   

 2016-2010 2009-2001 2000-1990 الفترات 

 100 100 100 نسبة النمو 

 136 79 45 (L)العمل 

 26 61 96 كمية العمل

 19 18 40 نوعية العمل

 50 43 72 (K)رأس المال 

ICTK 2 2 2 

NICTK 48 41 70 

 86 -22 -17-  (TFP)الإنتاجية

 صدر: من إعداد الطالب اعتمادا على قاعدة بيانات:الم

board.org/data/economydatabase/-http://www.conference 

 
 التالية:لملاحظات من الجدول أعلاه يمكن الخرو  با

  إلى %79 إلى %136 التنموي فمن معدل النموذ  فيبرة معت نسبالعاملة حيث حققت اليد كثافة 
فعة جدا  . طبعا هذه المساهمات مرتهي مساهمة العمل في النمو امحرقق خلال الفترات الثلاثة على التوالي 45%

رية ساعدت السياسات المعتمد من قبل الحكومة الجزائف، وتوضح مستوى الخلل الموجود في النموذ  التنموي الجزائري
وعلى هذا الأساس نجد أن معظم مناصب الشغل  ،التشغيلقبل ى ذلك من خلال برامج دعم الشبا  وعقود ما عل

الملاحظ تحقيق هذه النسب ولو على حسا  الإنتاجية، ف الوفرة المالية مكنت من إضافة إلى أن ،مؤقتة وليست دائمة
إلى نسبة  2000-1990خلال الفترة  %40أن نوعية العمل كانت في انخفاض مستمر فمن معدل مساهمة بـ 

محققة بذلك معدل انخفاض بحوالي النصف خلال فترة  2016-2010خلال الفترة  %19مساهمة لا تتجاوز 
  برامج الإنعاش ودعم النمو.

إن إنتاجية عنصر العمل مرتبطة برأس المال البشري، هذا الأخير هو مخزون المعارف والمؤهلات المدمجة في روح 
لقوى العاملة، فالتربية، التعليم، التكوين واكتسا  الخبرات يساعد العمال على رفع الإنتا  في ظل ثبات وأيادي ا

وهذا ما يطرح التساؤل حول حجم الاستثمارات في هذا المجال فالملاحظ أن  هناك  1.حجم الرأسمال المادي المستعمل
شرية  أولى أهداف برامج الإنعاش هو التنمية البأموال ضخمة توج  لقطاع التربية، التعليم والصحة حيث من بين

                                           
1
  David Begg et autres, op cit, p .294. 

http://www.conference-board.org/data/economydatabase/
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جاوز التربية، التكوين والتعليم العالي لكن يبدو أن هذه الاستثمارات لم تتوخاصة قطاع س مال البشري أوتطوير الر 
 في النمو امحرقق.جدا  المنخفضةالعمل لغة الكم وإلا كيف يمكن تفسير نسبة نوعية 

  ال الماديرأس الم وخاصةكثافة رأس المال)NICT(K، ل بضخ أمواالمالية سمحت للحكومة الجزائرية  فالوفرة
 في الفترة الثالثة. خلال %70ضخمة في الاقتصاد. نسبة مساهمة رأس المال المادي كانت كبيرة حيث بلغت نسبة 

ى التجديد وهذا يوضح ضعف مستو ICT(K(المقابل ضعف كبيرة فيما يخص الاستمارات في المعلومات والتكنولوجيا 
-2010حيث لم تتجاوز نسبة مساهمة هذا العنصر خلال الفترة  ،الجزائريوالابتكار على مستوى الاقتصاد 

، بمعنى أخر النمو في الجزائر ورغم ضخامة الأموال المستثمرة وهي نسبة تكاد تكون منعدمة %2حدود  2016
  للاتصال تبقى نسبة المساهمة بعيد الجديدة وجياتوالتكنول العلمي بتطوير البحث الخاصة والتجهيزات في الهياكل

 كل البعد عن الاستعمال الكفء والفعال.

  يجعل مسألة الاستثمار في الابتكار من خلال  ما الثلاثة وهذاخلال الفترات  سالبةعوامل الإنتاجية الكلية
بتكار عامل الابداع والا ةمراعا برامج دعم النمو مسالة مطروحة وبشدة.  فمن أجل تحقيق النمو المستدام لا بد من

وتحقيق شروط ريادية الأعمال. إن التوج  نحو الانفاق وبشدة دون مراعاة لعامل الفاعلية والكفاءة أدى إلى تحقيق 
مال  نفاق رأسإوبالتالي تطرح مسألة مضاعف الاستثمار في الجزائر حيث يتم  ،وبكثير معدلات أقل من المتوقعة
 . للحصول على أموال أقل

الكبيرة لكمية انجد أن النمو في الجزائر هو نمو توسعي يعتمد على الزيادة وخلاصة لما سبق على هذا الأساس 
 .لعوامل الإنتا  وبالأساس على اليد العاملة المشغلة في القطاعات ذات كثافة العمالة ورأس المال الكثيف

تأثير التطور ى مستو راسة القياسية ومحاول دراسة بعد التطرق لعوامل الإنتا  ونماذ  التنمية ننتقل الأن للد
 ، حيث تميزت بداية الفترة ببداية الإصلاحات المالية.2016-1980 الفترة الاقتصادي خلالالمالي في النمو 

 نموذج الدراسة وتحليل البيانات وصفيا متغيرات المطلب الثاني: 
غيرات يم توصيف لها، فيما يلي نقوم بعرض متمن أجل بناء نموذ  يجب تقديم متغيرات هذا النموذ  وتقد

 الدراسة ثم محاولة كشف العلاقات الموجودة بينها من خلال عمل تحليل وصفي لها.
 الفرع الأول: متغيرات النموذج

لي الجدول التالي يوضح لنا المتغير التابع، طبعا من أجل ذلك استعملنا نصيب الفرد من الناتج امحر: .المتغير التابعأ
لناتج نصيب الفرد من ا تم استعمالالحقيقي كمؤشر للنمو الاقتصادي، ومن أجل عزل أثر امحرروقات  جماليالإ

 الحقيقي خار  قطاع امحرروقات.
ونصيب الفرد من  PC(GDP(يمكن توضيح تطور مؤشر نصيب الفرد من الناتج امحرلي الإجمالي الحقيقي 

 من خلال الشكل التالي.PCHH(GDP(ت امحرروقا قطاعالناتج الإجمالي الحقيقي خار  
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 2016-1980خلال الفترة  PCHHGDPومؤشر  PCGDP: مؤشر 1 -6 رقم الشكل

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

GDPPC GDPPCHH 
 :المصدر: من إعداد الطالب اعتمادا على

  (GDPPC)قاعدة البنك العالمي فيما يخص:  -

 .(GDPPCHH)وطني للإحصائيات. فيما يخص: قاعدة بيانات الديوان ال -
طبعا حصلنا على نصيب الفرد خار  قطاع امحرروقات من خلال الناتج الوطني مطروح من  حصة قطاع 

قسمة  الحقيقية ثمللحصول على القيم  2010امحرروقات، النتيجة قمنا بقسمتها على المؤشر العام للأسعار لسنة 
 ف السنة للحصول على نصيب الفرد.ة على عدد السكان في منتصالنتيج

عرف  2000سنة  قبلالحقيقية: من الشكل أعلاه يمكن الخرو  بملاحظتين فيما يخص نصيب الفرد بالقيم 
عرف  2000شب  استقرار لكلا المؤشرين من خلال حصول نقصان أو زيادات طفيفة عبر السنوات، بعد سنة 

نتيجة الصدمة التي  2009ليتراجع سنة  2008الحقيقي حتى زيادة معتبرة فيما يخص نصيب الفرد من الناتج 
أين بدأ في الانخفاض. طبعا الشكل أعلاه يوضح أثر أسعار  2014ليعاود الارتفاع حتى  ،عرفتها أسعار النفط

قيقي خار  نصيب الفرد من الناتج الحيخص أما فيما  النفط على نصيب الفرد ومن ثم على معدل النمو الاقتصادي.
 .2000 التي تلت سنةامحرروقات فعرف زيادة مستمرة خلال الفترة قطاع 

 الجدول أعلاه يوضح المتغير التابع والتوصيف المناسب ل .
 : توصيف المتغير التابع في النموذ 3 -6 رقم الجدول

 التوصيف المتغير التابع
 PCDPG نصب الفرد من الناتج الإجمالي الحقيقي

 PCHHGDP نصيب الفرد من الناتج الإجمالي الحقيقي خار  قطاع امحرروقات

 المصدر: من إعداد الطالب. 
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تم توضيحها في الفصل الخامس وأهم التطورات الحاصلة فيها، فيما يلي نوضح  : (FD).مؤشرات التطور الماليب
 فقط توصيف هذه المتغيرات.

 في النموذ  (FD): توصيف مؤشرات التطور المالي4 -6 رقم الجدول

 التوصيف (FD) الأساسيالمتغير 
 M2/GDP حجم النظام المالي    السائلة أولموجودات ا

 QM/GDP نسبة أشباه النقد إلى الناتج امحرلي

 Private نسبة القروض للقطاع الخاص إلى الناتج امحرلي 

 Tactif  إجمالي الأصولأصول البنوك التجارية إلى

 Depot حجم الودائع إلى الناتج امحرلي

 المصدر: من إعداد الطالب.

والتي  لجزائراهي المتغيرات الداخلة في النموذ  والتي تعتبر من أهم محددات النمو في : .المتغيرات المساعدةج
  السابقة. استعملت في الكثير من الدراسات

يقصد ب  الإنفاق على حيازة السلع الاستثمارية الجديدة  :(INV, (% GDP)) لثابتا .نسبة تراكم رأس المالي1ج.
 .البناء تحت الإنشاء عمالأإضافة إلى كل التجديدات والتحسينات التي تجري على السلع الرأسمالية القائمة زائد قيمة 

ر من الاستثمار ويمثل هذا العنصيعد التكوين الرأسمالي الثابت المكون الرئيسي للاستثمار في أي كيان اقتصادي 
تدفقا يضاف إلى رصيد رأس مال المجتمع ويشمل الانفاق على شراء سلع رأس مالية كالآلات والمعدات وهي سلع 
تستخدم في إنتا  سلع أخرى وتحقيق قيمة مضافة، إضافة إلى الاستثمار في المباني والعقارات والأجهزة المختلفة في 

هنا جاءت أهمية اعتماد التكوين الرأسمالي الثابت كأحد المؤشرات على مدى نجاح أي اقتصاد من  ،العملية الإنتاجية
  في جذ  رؤوس الأموال للاستثمارات.

عرفت الجزائر ارتفاع إيرادات الميزانية المتأتية من امحرروقات وبالتالي تشكيل  2010حتى  2001انطلاقا من 
 ي.ساعد على الحفاظ على مستوى عال من الاستثمار العموم مماخزينة العامة مخزونات معتبرة من الادخارات المالية لل

: يمثل درجة تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي وأحد أهم (GOV, (% GDP)). الانفاق الحكومي 2ج.
ة من أهم لبتروليا الإيراداتوخاصة العامة  تعتبر الإيرادات، السياسات المستعملة لدعم النمو الاقتصادي في الجزائر

 العوامل امحرددة لحجم الانفاق الحكومي في الجزائر.
 إلى دعم وإنعاش النمو التنموية الهادفةفي تطبيق حزمة من البرامج  2001 الجزائرية سنةبدأت الحكومة 

 دية وتحقيقالقاعخلال الاستثمار في مختلف القطاعات قصد سد النقائص المسجلة في الهياكل  الاقتصادي من
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طبعا ما يلاحظ على حجم الانفاق أن  تميز بعدم   في الاقتصاد العالمي. الاندما الاقتصادي وزيادة  التكامل
إلى حوالي   1980سنة  %27 فمنإذ تأرجح بين الزيادة والنقصان عير سنوات الدراسة  ،الاستقرار في الزيادة

داد الائتماني  الاستع واتفاقيةديل ، بعد هذه السنة عرفت الجزائر إصلاحات هيكلية وبرامج تع1993سنة  41%
خلال المرحلة التي تلت الإصلاحات عرف حجم  فاق، نلإاوتطبيق شروط المؤسسات الدولية وبالتالي تراجع حجم 

وبداية تطبيق سياسات الإنعاش   الانفاق تزايد نتيجة الإصلاحات المالية، رفع الأجور والرواتب والنفقات الاجتماعية
تل الانفاق الحكومي امحررك الأساسي لتطوير الاقتصاد وتدوير عجلة التنمية  خاصة مع الطفرة ين أحأالاقتصادي 

حيث  ،وبالتالي أصبح الانفاق القناة الأساسية لتوزيع الإيرادات النفطية الهائلة التي دخلت إلى خزينة الدولة ،البترولية
 ن وقطاع الفلاحة.التحتية، قطاع السكن التربية  والتكويأخدت الاستمارات العمومية في الزيادة بشكل كبير في البنية 

من حجم  %59بحوالي   1981، أعلى معدل تحقق سنة  2000: قبل سنة (Trade).مؤشر التجارة3ج.
الناتج امحرلي الإجمالي، إن إتباع  الجزائر نموذ  الصناعات المصنعة والذي يتطلب ضخامة المواد الأولية والآلات 

المواد  استرادو حيث كان النموذ  التنموي مبني على تصدير النفط ستراد، الي ضخامة فاتورة الاوالمعدات وبالت
من أجل التوطين الصناعي، إضافة إلى ضخامة استراد المواد الغذائية. بعد ذلك عرف هذا المعدل انخفاضا  داتوالمع

فطية وبالتالي تراجع الواردات. نتيجة تراجع المتحصلات الن %23حدود  في 1986ليصل إلى أدنى معدل سنة 
 2000بعد ذلك عرف زيادة مضطربة وغير مستقرة حسب الظروف الداخلية والخارجية، لكن انطلاقا من سنة 

دولار في الأسواق الدولية وبالتالي تحقق إيرادات بترولية  100عرف زيادة كبيرة نتيجة تجاوز أسعار البترول عتبة 
ليتراجع بعد   %70لواردات بشكل كبير وغير مبرر ليصل هذا المعدل إلى حدود في زيادة فاتورة ا تضخمة ساهم

 . 2016-2010خلال الفترة  %62ذلك  ويستقر بعد ذلك بالمتوسط في حدود  
ية، في أسعار النفط في الأسواق العالم وارتفاعطبعا التحسن كان دائما مدعوما بتحسن الإيرادات النفطية  

مؤشر  لصدمة النفطية كذلك، إذن فزياد الريع البترولي تعطي مساحة كبيرة لتحسنبائما مرتبط المقابل التراجع كان دا
 التجارة والعكس صحيح.

الملاحظ على معدلات التضخم خلال فترة الدراسة أن  يمكن التمييز بين ثلاث مراحل  :(INFL).التضخم 4ج.
وهي معدلات مرتفعة  %9لمتوسط في حدود أين كانت معدلات التضخم با 1989أساسية، مرحلة ما قبل سنة 

نتيجة عدم قدرة العرض الكلي على مسايرة الطلب الكلي، إضافة إلى كلفة الاستثمار التي كانت مرتفعة. بعد ذلك 
 %17حدود  1990عرفت هذه المعدلات ارتفاع كبير مما أفقد الاقتصاد الجزائري التوازنات الكلية حيث بلغ سنة 

، هذا ما حتم على الجزائر الدخول 1996-1990خلال الفترة  %25حيث حقق بالمتوسط  ليستمر في الارتفاع
ن خلال التقييد م ، وذلكفي إصلاحات هيكلية والاستعانة بالمؤسسات الدولية قصد تحقيق الاستقرار الاقتصادي

فاض لتصل إلى حدود نخلتبدأ معدلات التضخم في الا ،على الانفاق وتثبيت الأجور ومراقبة التحويلات الاجتماعية
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. بعد ذلك بدأت في الارتفاع نتيجة زيادة الانفاق العام وزيادة الاستثمار العمومي وبرامج الإنعاش 2000سنة  1%
سنة  ضخمية ليصلتتسبب في ظهور ضغوط  الأجور، ممافائض السيولة في البنوك الجزائرية وزيادة  النمو وبروزودعم 
 .%6.4إلى حدود  2016

 .والتوصيف المناسب لها تالي يوضح لنا المتغيرات المساعدة المستعملة في النموذ الجدول ال
 : توصيف المتغيرات المساعدة في النموذ 5 -6 رقم الجدول

 التوصيف ات المساعدةالمتغير 
 INV مساهمة إجمالي تكوين رأس المال الثابت في الناتج امحرلي الإجمالي

 GOV نسبة الانفاق الحكومي 

 Trade ناتج امحرلي الإجمالينسبة الصادرات والواردات إلى ال

 

 INFL نسبة التضخم 

 المصدر: من إعداد الطالب

 التحليل الوصفي الفرع الثاني:
طة بين يمن أجل فهم العلاقات المتداخلة بين متغيرات النموذ  نحاول فيما يلي كشف علاقة الارتباط البس

وباقي المتغيرات، طبعا يمكن بعد ذلك إسقاط بعض المتغيرات التي نراها تضعف من قوة المتغير التابع ؤشرات م
 .النموذ 

 :النمو الاقتصادي ومؤشرات التطور المالي.أ
 الجدول التالي يوضح مصفوفة الارتباط البسيط بين متغيرات الدراسة.

 : الارتباط البسيط بين المتغير التابع وباقي المتغيرات6 -6 رقم الجدول

 M2/GDP QM/GDP Private Depot Tactif المتغيرات 

PCGDP  0.29*  

(0.07)  

0.58***  

(0.0002)  

0.89***  

(0.000)  

0.58***  

(0.0001)  

-0.93***  

(0.000)  

HH PCGDP  43.0***  

(0.007)  

0.55*** 

(0.0004)  

0.90*** 

(0.000)  

0.63***  

(0.000)  

-0.89***  

(0.000)  

         .Eviewsالمصدر: مخرجات برنامج    
 على التوالي. %1، %5، %10*/**/*** تبين مستوى  المعنوية عند:  
 .(P. value)القيم بين قوسين توضح قيمة   

 يلي: يوضح الجدول قيمة معاملات الارتباط بين متغيرات الدراسة، من الجدول أعلاه نلاحظ ما
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 النظام  امحرروقات وحجمضعيف بين نصيب الفرد من الناتج الحقيقي خار   ارتباطرجة د
، في حين  لم تكن العلاقة   معنوية بين نصيب الفرد من الناتج الكلي وحجم النظام  (M2/GDP)المالي
 .(M2/GDP)المالي
  بين مؤشرات النمو الاقتصادي  متوسطة ومعنوية ارتباطدرجة)PCHH, GDPPC(GDP   ونسبة

 .أشباه النقد
 سلبي ومعنوي بين نسبة مؤشر أصول البنوك التجارية إلى إجمالي أصول البنوك التجارية والبنك المركزي  ارتباط

 .ومؤشرات النمو الاقتصادي
 .علاقات إيجابية ومعنوية بين مؤشرات النمو الاقتصادي مؤشر القروض الخاصة، مؤشر الودائع 

 على حجم النظام المالي من خلال التركيز على:ه الدراسة ذهعلى هذا الأساس سوف نركز في 
  حجم أشباه النقد(QM/GDP)  هذا المؤشر بدل من مؤشر باستعمالحيث ينصح العديد من الدراسات 

(M2/GDP) لأن حجم كبير من الكتلة النقدية متداولة خار  النظام البنكي وبالتالي يصبح مؤشر 
M2/GDP) ( جم النظام المالي ويستبدل  لا يمثل مستوى تطور ح(QM/GDP). 

  القروض الخاصة وهو مؤشر أستعمل في الكثير من الدراسات ويكاد يوضح العمق المالي ومستوى التطور
 المالي في أي اقتصاد.

 .حجم الأصول لوجود علاقة سلبية على غير المؤشرات الأخرى 

 نموذجالمتغيرات الأخرى لل .ب
قات يوضحها الجدول العلا ذهبباقي متغيرات النموذ ، هالمتغير التابع  علاقةطبيعة نحاول فيما يلي معرفة 

 الموالي:
 : علاقة المتغير التابع مع المتغيرات المفسرة7 -6 رقم الجدول

 INV GOV trade INF متغيرات الدراسة

PCGDP  0.60*** 
(0.0001) 

0.42*** 
(0.0093) 

0.64*** 
(0.000) 

-0.46*** 
(0.004) 

HH PCGDP  0.71*** 
(0.000) 

0.56*** 
(0.0003) 

0.42*** 
(0.0096) 

-0.34** 
(0.034) 

 .Eviewsالمصدر: مخرجات برنامج 
 على التوالي. %1، %5، %10*/**/*** تبين مستوى  المعنوية عند: 

 .(P. value)القيم بين قوسين توضح قيمة 
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 الجدول أعلاه يوضح:
 النمو الاقتصادي الكلي والنمو الاقتصادي خار  امحرروقات ومتغيرات  والمعنوية بين الإيجابيةات العلاق

 .نفاق الحكومي ومعدل الانفتاح التجاريالإ الاستثمار،الدراسة المتمثلة في معدل 

 .العلاقة السلبية بين مؤشرات النمو ومعدل التضخم 

لدراسة  فيما يلينتقل نير التابع والمتغيرات المفسرة أو المستقلة، بعد تحليل طبيعة العلاقات الموجودة بين المتغ
 هذه السلاسل وتحديد درجة تكاملها. استقراري 

 متغيرات الدراسة ةاستقراريدراسة الفرع الثالث: 
وجودة بينها، على طبيعة العلاقات الم تم التعرفبعد أن و  ،سلاسل زمنية مؤشرات في هيئة بما أننا نتعامل مع

 والمتمثلة في دراسة درجة تكامل السلاسل الزمنية. التوصيفقل الآن إلى مرحلة مهمة من ننت

انحدار لنا  قدمي الوحدة التيعلى جدر  لاحتوائهاكما هو معروف تتسم السلاسل الزمنية بعدم الاستقرار 
 املها. السلسلة ومعرفة درجة تك ةاستقراريولهذا وجب دراسة  زائف ومشاكل في التحليل القياسي،

طريقة  وبالتالي نحدد ،زمني أو بدون  اتجاهن كانت السلاسل محل الدراسة ذات إطبعا من المهم جدا معرفة 
ومركبات تعرف  (Trend Stationary)زمني تعرف   اتجاهفي السلاسل الزمنية توجد مركبات ذات  .ستقرارهاا

 (Differency Stationary) .1 مني ز  واتجاهلوحدة في حالة وجود قاطع وجود جدر ا باختبارطبعا سنقوم
الزمني معنوي أو غير معنوي ثم ننتقل للقاطع وأخيرا بدون قاطع. من أجل التعرف على  الاتجاهونحاول معرفة هل 

كي فولر الموسع دي اختبارالأول هو  باستعمال اختبارين،درجة تكامل المتغيرات الأساسية في النموذ  سوف نقوم 
)ADF, y Foller(Augmented Dicke  بيرون -فليبس  اختبار، والثاني), PPPiroune -(Phillips.2  

 واتجاهومع قاطع  (constant)بدون قاطع، مع قاطع  الوحدة:جدر  الثلاث لاختبارطبعا أخد الحالات 
 .(Trend)زمني 

امحرسوبة  (t)ن  قيمة تقبل الفرضية إذا كا الوحدة،السلسلة بها جذر  H)0( العدم:يختبران فرضية  انالاختبار 
.  tabluet  ≥q(t(، أي لما   فليبس بيرونأو  فولر-الجدولية الموجودة في جدول ديكي (t)أكبر من أو تساوي  قيمة 

 3.%5، أي أكبر من إذا لم تكن معنوية (P. value)و من خلال قيمة أ

 

                                           
على الزمن في حين الثانية تستقر من  انحدارها، الأولى تستقر من خلال تحديد DSو TSعادة ما يتم التفرقة في دراسة استقرارية السلسلة الزمنية بين 1 

 خلال عمل الفرق الأول أو الفرق الثاني.
2 Bourbonnais, R. (2015). Économétrie : Cours et exercices corrigés. (9 édition).Paris: Dunod. P. 249.  
3 Ibid. 
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 التابعة تحليل الجدر الكامن للمتغيرات .أ
 جدر الوحدة للمتغير التابع اختبارات: 8 -6 رقم الجدول

 ADF PP 
 قاطع وإتجاه قاطع بدون قاطع قاطع وإتجاه قاطع بدون قاطع  التابعة  المتغيرات 

PCGDP 1.52 

(0.9661) 

-0.3260 

(0.9111) 

-1.8716 

(0.6481) 

1.5242 

(0.9661) 

-0.4150 

(0.8960) 

-1.8719 

(0.6481) 

 CPGD∆ -4.4948 

(0.000) 

-4.6739 

(0.0006) 

 -4.5031 

(0.000) 

-4.6852 

(0.0006) 

 

HHGDP 1.6909 

(0.9757) 

-0.0478 

(0.9474) 

-1.4866 

(0.8152) 

2.5781 

(0.9969) 

0.7560 

(0.9918) 

-1.1648 

(0.9028) 

HH cPGD∆ -2.534 

(0.0128) 

-3.1031 

(0.0355) 

 -2.4642 

(0.0153) 

-3.1286 

(0.0335) 

 

 .Eviewsدر: مخرجات برنامج المص
 حالتين:الجدول أعلاه يوضح 

 كانت   ثحي العدم يةعند المستوى أين تشير النتائج إلى عدم إمكانية رفض فرض الاختبار ،الأولى(P. 

Value)  أي  قبول   ،%5أكبر من(H0)  وذلك لوجود جذر الوحدة في كل من) PC(GDP و)HHPC(GDP.    
وجود بعند المستوى  يةر نكتفي في دراسة الاستقرا وبالتالي ،معنويلم يكن  الزمني تجاهالاكما أن كل من المتغيرين 

 القاطع وبدون .

 السلسلة  الأول أصبحتعند أخد الفرق  ،الثانية)PCGDP∆(  بوجود 5%مستقرة عند مستوى معنوية 
وهي  وبدون قاطع. فكانت معنوية عند القاطع )∆HHCPPGD(  أخد السلسلة نفس الشيء عند. بدون قاطع و 
ند أخد الفرق الأول، أي مستقرتين ع نستنتج أن السلسلتين . ومن فليبس بيرون اختبار استعمالعند  النتيجةنفس 

 . (I(1))أن المتغير التابع متكامل من الدرجة الأولى 

لأن لتحديد درجة ابعد تحديد درجة تكامل المتغير التابع ننتقل : التطور المالي ؤشراتب.تحليل الجدر الكامن لم 
 .)مؤشرات التطور المالي( تكامل المتغير الأساسي

 التطور المالي لمؤشرات اختبارات جدر الوحدة : 9 -6 رقم الجدول

 ADF PP 
 واتجاهقاطع  قاطع بدون قاطع واتجاهقاطع  قاطع بدون قاطع التابعة   المتغيرات 

QM/GDP -1.8955 

(0.0562) 

-1.7143 

(0.4157) 

-1.7058 

(0.7280) 

-2.4572 

(0.0155) 

-1.7977 

(0.3757) 

-1.6752 

(0.7415) 

QM/GDP∆ 

 

 

-4.4031 

(0.0001) 

-4.7117 

(0.0006) 

-4.8592 

(0.0022) 

 -5.3383 

(0.0001) 

-6.6494 

(0.0000) 
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Private -1.4180 

(0.1416) 

-0.0771 

(0.9414) 

-2.8161 

(0.2053) 

-1.4464 

(0.1347) 

-0.0207 

(0.9475) 

-2.8187 

(0.2045) 

Private∆ -4.6109 

(0.0001) 

-5.0290 

(0.0005) 

-5.0499 

(0.0026) 

-4.6106 

(0.0001) 

-5.0290 

(0.0005) 

-5.0499 

(0.0026) 

Tactif 0.2486 

(0.7527) 

-0.7418 

(0.8232) 

-2.2425 

(0.4529 

0.08 

(0.7040) 

-0.9542 

(0.7588) 

-2.4996 

(0.3264) 

Tactif∆ -4.3658 

(0.0001) 

-4.3522 

(0.0015) 

-4.2011 

(0.0111) 

-4.1806 

(0.0117) 

-4.3422 

(0.0016) 

-4.1806 

(0.0117) 

 .Eviewsالمصدر: مخرجات برنامج 
 من الجدول أعلاه يمكن الخرو  بما يلي:  
  حدة عند مستويات لوجود جدر الو  العدم وذلكالتطور المالي تشير النتائج إلى قبول فرضية  لمؤشراتبالنسبة

في حين عند أخذ الفرق الأول   ،5%أكبر من (P. value)كانت جميع قيم   حيث ،الدراسةالسلاسل موضع 
 .%5أصبحت  السلاسل مستقرة  عند مستوى معنوية 

  مؤشر(QM/GDP)  اختباربين  اختلافهناك (ADF)  والذي بين أن السلسلة غير مستقرة في
من  أقل (P. Value)السلسلة مستقرة في المستوى بدون قاطع حيث كانت  (PP) اختبار المستوى، في حين

 مشاهدة. 80قل من أوخاصة لما تكون السلاسل قصيرة و  (PP) اختبار باستعمال.   عند الاختلاف ينصح 5%
لأول. في االتطور المالي نجد أنها غير مستقرة في المستوى ومستقرة عند أخد الفرق  مؤشراتن فيما يخص ذإ

مستقر في المستوى بدون قاطع وبالتالي متكامل من الدرجة صفر حسب  (QM/GDP)حين تبين أن مؤشر 
(PP). 

 .ننتقل لأن لتحديد درجة تكامل المتغيرات الداخلة في النموذ  :ساعدةالم تغيراتتحليل الجدر الكامن لمج.
 تغيرات المراقبةلم رات جدر الوحدة اختبا: 10 -6 رقم الجدول

 ADF PP 
 واتجاهقاطع  قاطع بدون قاطع واتجاهقاطع  قاطع بدون قاطع التابعة   المتغيرات 

INV -0.5726 

(0.4622) 

-0.8419 

(0.7948) 

-1.5958 

(0.7748) 

-0.5727 

(0.4622) 

-0.8914 

(0.7795) 

-1.3071 

(0.8701) 

INV ∆ -5.8677 

(0.0000) 

-5.8279 

(0.0000) 

-6.1977 

(0.0001) 

-5.8677 

(0.0000) 

-5.8525 

(0.0000) 

-9.4873 

(0.0000) 

GOV -0.9193 

(0.3114) 

-2.6837 

(0.0867) 

-2.9555 

(0.1583) 

-1.1998 

(0.2064) 

-2.8299 

(0.0641) 

-3.0738 

(0.1277) 

GOV ∆ -5.7873 

(0.0000) 

-5.7292 

(0.0000) 

-5.6518 

(0.0003) 

-6.7980 

(0.0000) 

-6.8978 

(0.0000) 

-7.2621 

(0.0000) 

INF -1.0260 

(0.2685) 

-2.6143 

(0.0994) 

-2.9017 

(0.1739) 

-1.0101 

(0.2748) 

-2.6103 

(0.1002) 

-2.9624 

(0.1563) 

INF∆ -8.5132 -8.3982 -8.2907 -8.5132 -8.3982 -8.2907 
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(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) 

Trade -0.4720 

(0.5040) 

-1.3033 

(0.6174) 

2.4446 

(0.3512) 

-0.5449 

(0.4740) 

-1.3033 

(0.6174) 

-2.5399 

(0.3084) 

Trade∆ -4.1502 

(0.0001) 

-4.0881 

(0.0031) 

-2.8545 

(0.1897) 

-4.0023 

(0.0002) 

-3.9336 

(0.0046) 

-3.9115 

(0.0219) 

 .Eviewsالمصدر: مخرجات برنامج 
حظ أن جميع نلا حيث ،جميعها غير مستقرة عند المستوى كانتالمراقبة  تغيرات مإلى أن  ه يشيرأعلاالجدول 

عند  ةمستقر  تأصبح  (INV) السلسلة حيث أن مستقرة،ل أصبحت و خد الفرق الأأعند  .القيم لم تكن معنوية
   %5وعند  بقاطع   %1مستقرة عند مستوى  (GOV)في الحالتين، كذلك السلسلة   %1مستوى معنوية 

لكن  ،(ADF) اختبارعند الفرق الأول بقاطع وبدون قاطع عند  مستقرة  (Trade)السلسلة  زمني. واتجاهبقاطع 
 (INF) في حين السلسلةالسلسلة مستقرة عند الفرق الأول.  (PP) اختبارزمني. لكن في  باتجاهغير مستقرة 

 .%1عند مستوى معنوية بالفرق الأول أصبحت مستقرة 
من الدرجة  الدراسة متكاملنخلص إلى أن متغيرات  (PP)و (ADF) لاختباراتة لما سبق وتلخيصا خلاص

 (I(1))و (I(0))، أي أن  هناك مزيج من (PP) اختبارالأولى ومؤشر واحد كان متكامل من الدرجة صفر في 
 والتي يمكن تلخيصها في الجدول التالي.

 .(PP)و(ADF): درجة تكامل متغيرات الدراسة حسب 11 -6 رقم الجدول

 GDP
pc 

HHGDP QM Private Tactif INV GOV Trade INF 

AD

F 
I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) 

PP I(1) I(1) I(0) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) 

 المصدر: من اعداد الطالب.

لعلاقات الموجود ودراسة درجة تكامل متغيرات الدراسة نحاول فيما يلي بعد إجراء تحليل وصفي لطبيعة ا
 التأثير والتفاعل بين هذه المتغيرات.مستوى التعرض لدرجة 
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 المبحث الثاني: دراسة تأثير التطور المالي في النمو الاقتصادي
الفرد الحقيقي  ببين نصيلأجل قصيرة الأجل والعلاقة طويلة ا التأثير والعلاقةفيما يلي نحاول قياس ودراسة 

مراقبة ات طبعا بإضافة متغير  وهذا ،الماليللنمو الاقتصادي ومؤشرات التطور  الإجمالي كمؤشرمن الناتج الوطني 
 Bound Testing) الحدود  اختبارمنهجية  باستخدامفي تفسير النمو الاقتصادي. سوف نقوم  داخلة

Approach) نقوم بتقدير نموذ  تصحيح الخطأ واختبار التكامل المشترك ، ثم (Error Correction Model) 
على هذا الأساس قسم هذا المبحث إلى  .(ARDL)وهذا في إطار نموذ  الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة 

 ما يلي:
 .المطلب الأول: منهجية وتقديم الدراسة القياسية

 .الاقتصادي الكليالمطلب الثاني: تأثير التطور المالي على النمو 
 المطلب الثالث: تأثير التطور المالي على النمو الاقتصادي خار  قطاع امحرروقات.

 المطلب الأول: منهجية وتقديم الدراسة 
من الدرجة صفر والدرجة الأولى وتخلو من السلاسل المتكاملة  خليطمحل الدراسة  الزمنيةنلاحظ أن السلاسل 
لقياس مستوى التأثير بين نصيب الأنسب لهذه الدراسة وذلك  (ARDL)أن منهجية  من الدرجة الثانية، ولهذا نجد

 ين متغيرات الدراسة.الأجل ب العلاقة قصيرة وطويلةالفرد كمتغير تابع وباقي المتغيرات المفسرة، إضافة إلى دراسة 

 الفرع الأول: منهجية الدراسة
 التالية:بالتعاريف نقوم  (ARDL)من أجل إعداد دراسة بمنهجية 

الذي  (ARDL)الدراسة نموذ  الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة  تستخدم هذه: نموذج تصحيح الخطأأ.
  :التالي النحو. هذا النموذ  يكون على (Pesaran,2001)وضع  

 

∆GDPPCt = β0 +  ∑ (β1 ∆GDPPC)P
i=1 (t − i) +  ∑ (β2 ∆INV)P

i=0 (t − i) +∑ (β3 ∆GOV)(t − i
P

i=0
)  

+ ∑ (β4 ∆Trade)P
i=0 (t − i) +   ∑ (β5 ∆INF)P

i=0 (t − i) + ∑ (β6  ∆FD)(t − i
P

i=0
)  

+ α1 GDPPC(t-1) + α2 INV(t-1) + α3 GOV(t-1) + α4 Trade(t-1) + α5 INF(t-1) + α6 FD(t-1) + µt..   EQ.6.1 

 

  الجزء:يمثل   حيث  تقديمها سابقاوهي تمثل متغيرات النموذ  والتي تم 

  ]1)-(tFD 6α+  1)-(tINF 5α) + 1-(ttrade 4α) + 1-(tGOV 3α1) + -INV(t 2α1) + -(tpcRGDP 1α[

 (t-1)معلومات الأجل الطويل وهي عبارة عن متغيرات الدراسة في المستوى بإبطاء سنة واحدة 
  نفس  بالفرق  والمتمثلة في كتلة إبطاءات المتغير التابع الأجل القصيربينما الجزء المتبقي فيمثل معلومات

 .الأول وإبطاءات المتغيرات المفسرة بالفرق الأول كذلك
  (P) المناسبة  لكل متغير.فترات الإبطاء  عدد 
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 )tµ(  أو التشويش الأبيض أحد الخط )(White noise. 

 1عديدة: مزيا حديثا ولهامن النماذ  المطور  (ARDL)تعتبر منهجية 
 منهجية  تعتبر(ARDL)  مشاهدة. 80-30للعينات الصغيرة والتي تتراوح ما بين  ملائمة أو مناسبة 
  1((1هذه التقنية بغض النظر عن درجة تكامل السلسلة الزمنية سواء كانت من الدرجة  استعماليمكن((I 

 .I)(2)(2في حالة وجود سلسلة من الدرجة  استعمالها، في المقابل لا يمكن  I)(0)(0من الدرجة  أو
   يسمج نموذ(ARDL) قصيرة الأجل  التأثيرير بتقد(Short Run)  العلاقة طويلة الأجل و

(Long Run) .في آن واحد وبطريقة منفصلة 

يمكن أن نطلق  اختباراتتحتا  إلى عدة  (ARDL)مقاربة  النموذ  فيإن عملية تقدير  :تقدير النموذج ب.
تحديد درجة تكامل  جدر الوحدة أو تباراختتمثل الاختبارات القبلية في  .بعدية واختباراتقبلية  اختباراتعليها 

وذلك من أجل التأكد من أن السلاسل الزمنية تخلو من أي  ،متغيرات الدراسة أو متغيرات النموذ  قيد الدراسة
كد من البعدية وهدفها التأ أما الاختبارات والتي تستقر بالفرق الثاني. (I(2))سلسلة متكاملة من الدرجة الثانية 

 فتتمثل في: ومدى الاعتماد على نتائج  القدرة التفسيرية ل جودة النموذ  و 
 اختبار (Wald Test)  تكامل مشترك بين متغيرات الدراسةوجود  بتأكيدالذي يسمح. 
 اختبار (LM)  للأخطاءالذاتي  الارتباطوخلو النموذ  من مشكلة (Serial Correlation). 
 اختبار (Breusch-Pagan-Godfrey) و ما يعرف أ دم تجانس التباينعمشكلة  وخلو النموذ  من

(Heteroskedasticity Test). 
 اختبار (Jarque & Berra)  للبواقيوالتوزيع الطبيعي (Normality Test). 
 مجموع التراكمي للبواقي  اختبار بإجراءوذلك  ستقراريةالا اختبار(CUSUM)  واختبار المجموع التراكمي

وذلك من أجل تبيان مدى استقرار وانسجام المعلمات طويلة الأجل  ،(CUSUM of Square)لمربعات البواقي 
 مع المعلمات قصيرة الأجل.

 عملية التقدير الفرع الثاني:
كد من وجود تكامل الحدود للتأ واختبارللقيام بعملية تقدير الدراسة لا بد من تحديد فترات الإبطاء المناسبة 

 مشترك بين متغيرات الدراسة.
لأول، اقبل تقدير النموذ  لابد من تحديد فترات الإبطاء الزمنية المناسبة لمتغيرات الفرق  :بطاء المناسبةفترات الإأ. 
قيم  أو عدد الفجوات التي تجعل من قيم المتغير في الماضي تؤثر على المناسبة عدد فترات الإبطاءات هوما  نىبمع

الذي  (Eviews 9)برنامج بهنا نستعين  .(lags) وذ المتغير في الحاضر، أي عدد الفجوات المناسبة لهذا النم
                                           

1Afzal, M., Malik, M. E., Butt, A. R., & Fatima, K. (2013). Openness, inflation and growth relationships in 

Pakistan: An application of ARDL bounds testing approach. Pakistan Economic and Social Review, 51(3), 13-

53. P.25.  
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تعتمد  (ARDL)أن منهجية  (VAR)متغير. ما يختلف عن نموذ   الزمني لكليقوم تلقائيا بتحديد فترات الإبطاء 
د أن كل متغير في نج لهذا ،وبالتالي لا تعطي نفس فترة الإبطاء لكل متغيراتى كل متغير على حد  يءعلى تبط

 Akaike)حسب معيار  (ARDL)فترة الإبطاء في نموذ   اختياريتم  ترة إبطاء خاصة ب .النموذ  ل  ف

Information Cretirion, AIC)    أو معيار(Schwarz, SBC). 

ح بأن معلمة تصحي ةالعدم القائل يةمن أجل اختبار فرض يستخدم (t-bound test) اختبار: إختبار الحدودب. 
ول  بالتالي قيم معيارية  (F-bound test) شبيها بتوزيع يعستخدم اختبار توزيالخطأ لا تختلف عن الصفر. وي

هنا يتم تحديد وجود علاقة  .الذي يستخدم لاختبار معنوية المقدرات (t ))جدولية( تختلف عن القيم المعيارية لاختبار
 . (F. Statistic)طويلة الأجل بين المتغيرات قيد الدراسة من خلال اختبار 

 ي ومتغيرات الدراسة.العدم: لا توجد علاقة طويلة الأجل بين النمو الاقتصاد يةفرض
 1صياغة الفروض التالية:  النموذ  تتموجود التكامل المشترك بين متغيرات  اختبارلإجراء 
 06=            مشتركرضية العدم: عدم وجود تكامل فα =5α  =4α =3α =2α =1α :0H 
 6≠  0               مشترك الفرضية البديلة: وجود تكاملα ≠5α ≠4α ≠3α ≠2α ≠1α :1H 

 I(0)على إن كانت المتغيرات  اعتمادا (Pesaran)مقاربة الحدود القيم الحرجة والتي أقترحها  اختباريشمل 
تعرف بالحدود  احرجة دنيبالحدود العليا وقيم  عليا وتعرفحيث تم إنشاء قيم حرجة  ،خليطا من الاثنين أو I(1)أو 

القيم العليا دل ذلك على وجود تكامل مشترك ودليل على وجود علاقة طويلة  (F)لأدنى. إذا تجاوزت إحصائية ا
من القيم الدنيا لا يمكن  أقل (F)بين متغيرات النموذ ، في المقابل إذا كانت إحصائية  (Long Run)الأجل 

هي تعتبر منطقة ت بين الحدود فعيرات. أما إذا وقرفض فرضية العدم وبالتالي لا توجد علاقة طويلة الأجل بين المتغ
 2تعرف بالمنطقة الرمادية. غير حاسمة أو ما

بين سلسلتين زمنيتين أو أكثر بحيث تؤدي  (Association)يعرف التكامل المشترك بأن  تزامن أو تصاحب 
 هما ثابتة عبر الزمن. ين قيمتتجعل النسبة ب الأخرى بطريقةالتقلبات في أحدهما إلى إلغاء التقلبات في السلسلة 

 

 

                                           
(.  محددات الميزان التجاري الأردني: نموذ  الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة. مجلة الزرقاء للبحوث والدراسات 2017السواعي، محمد خالد ) 1

 .142. ص. 149-138(،  1)7الإنسانية. 
2 Pesaran, M. H., Shin, Y., & Smith, R. J. (2004). Bounds Testing Approaches to the Analysis of Long-run 

Relationships. Available from: https://www.repository.cam.ac.uk/handle/1810/418. P. 2. 

https://www.repository.cam.ac.uk/handle/1810/418
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  النمو الاقتصادي الكليالتطور المالي و مؤشرات : الثانيالمطلب 
كمؤشر للنمو   نصيب الفرد الحقيقي من الناتج امحرليو المالي التطور تأثير بين مؤشرات  وجود نقيسفيما يلي 

 الاقتصادي.

 QM/GDPالفرع الأول: حجم النظام المالي 
مؤشر  استعمالكمؤشر لحجم النظام المالي بدلا من   (QM/GDP)مؤشر  باستعمالنصح كما رأينا سابقا ي

(M2/GDP) أن هناك تسر  نقدي كبير وبالتالي معدل التداول النقدي اعتبارعلى  ،في الاقتصاديات النامية 
 بمؤشر لالمالي ويستبدلا يعبر عن حجم النظام  (M2/GDP)يصبح مؤشر  أينخار  القطاع البنكي مرتفع جدا 

(QM/GDP).  بتطبيق المعادلة   في هذا النموذ  نقوم(EQ. 6.1)  ونضع(QM/GDP)  .كمؤشر للتطور المالي 

 1ARDL(2,3,3,3,1,3)جودة النموذج أ.

 .جودة النموذ  والتي يوضحها الجدول التالي باختباراتبعد تبطيء متغيرات النموذ  نقوم بالقيام 
 : اختبارات جودة النموذ   الأول12 -6 رقم الجدول

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

0.7896     Prob. F(2,11) 0.24 F-statistic 

0.4893 Prob. Chi-Square(2) 1.42 Obs*R-squared 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.848     Prob. F(20,13) 0.60 F-statistic 

0.6889 Prob. Chi-Square(20) 16.44 Obs*R-squared 

1.0000 Prob. Chi-Square(20) 2.16 Scaled explained SS 

Normality 

0.5458 Probability 1.21 Jarque- Berra 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 
يع كاي تربيع غير معنوية التي تتبع توز  (LM=1.42)من الجدول أعلاه نلاحظ أن قيمة 

(P.Value=78.96%)  وبالتالي لا يمكن رفض فرضية العدم(0نقبل  أيH ) ارتباطالتي تنص على عدم وجود 
غير معنوية حيث  (F-Statistic)التباين فنلاحظ أن  اختلافذاتي بين الأخطاء. أما فيما يخص مشكلة 

(P.Value=84.8%)  أنما كبعدم وجود تباين في الأخطاء.  التي تنص لا يمكن رفض فرضية العدم وبالتالي 
غير معنوية وأكبر بكثير ، أي  %54.58تساوي   (P.value)و 1.21تساوي  ( Jarque- Bera)إحصائية 

 وبالتالي لا يمكن رفض فرضية العدم التي تنص على أن توزيع البواقي توزيع طبيعي. %5من 
 .(Bound Test)الحدود  لاختبار نالآ بعد التأكد من جودة النموذ  إحصائيا نذهب

                                           
 . AICوباستعمال معيار  Eviews 9بطاء متغيرات النموذ  والتي تحصلنا عليها من خلال برنامج طبعا تشير هذه الأرقام إلى فترات إ 1
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تائج هذا ، الجدول التالي يعرض نيتم هنا تحديد وجود تكامل مشترك بين متغيرات النموذ : ب.إختبار الحدود
 الاختبار.

 : اختبار العلاقة طويلة الأجل للنموذ  الأول13 -6 رقم الجدول
 (No Long run)               ة طويلة الأجلية العدم: لا توجد علاقضفر 

Test Statistic Value k 

F-statistic 5.9053 5 

 .Eviews-9مخرجات برنامج المصدر: 

  (F. Statistic) هنا يتم تحديد وجود علاقة طويلة الأجل بين المتغيرات قيد الدراسة من خلال اختبار
( Pesaranالقيمة العظمى الجدولية المقترحة من قبل )وهي أكبر من 5.90 =(F. Statistic)نلاحظ أن 

التي   وبالتالي نرفض فرضية العدم  2.62بينما القيمة الصغرى بلغت  3.79والتي بلغت  %5عند مستوى معنوية 
وجود ب ونقبل الفرض البديلتنص على عدم وجود علاقة طويلة الأجل أو تكامل مشترك بين متغيرات النموذ  

 النموذ .تغيرات ملأجل بين علاقة طويلة ا

 العلاقة طويلة الأجلج.
 قة طويلة الأجللا: معلومات الع14 -6 رقم الجدول

 

Long Run Coefficients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

          
INV 0.193556 9.395774 0.020600 0.9839 

GOV -23.027733 107.095309 -0.215021 0.8331 

INFL -2.080563 9.572824 -0.217341 0.8313 

TRADE 17.403804 80.120888 0.217219 0.8314 

QM/GDP -3.575473 18.728085 -0.190915 0.8515 

C -10.225364 116.610130 -0.087688 0.9315 
 

 .Eviews-9مخرجات برنامج المصدر: 
الانفاق  و علاقة سلبية،ذو علاقة إيجابية لكن غير معنوية، التضخم ذالاستثمار  أنل أعلاه نلاحظ من الجدو 

وي. فيما يخص تاثير إيجابي لكن غير معن ل الحكومي دو علاقة سلبية وهذا مخالف لنظرية الاقتصادية، حجم التجارة 
 (QM/GDP)ر حجم النظام المالي المتمثل في مؤشبين الأجل  إيجابية طويلةتوجد علاقة  لامؤشر التطور المالي 

 والنمو الاقتصادي، بل بالعكس كانت هناك علاقة عكسية غير معنوية. 
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 طأ تصحيح الخ معاملوهذا ما تؤكده علاقة معنوية داخل النموذ . هذا النموذ  أن  لا توجد أي  لىما يلاحظ ع
)1-ECT( 10.01ساوي ي)-( ،  لاقة عوهذا يشير ضمنا بأن  قد لا توجد  ةمعنوي و إشارة سالبة ولكن غيرذأي

قدرات غير ظهور جميع الم ومن لا توجد علاقة تكاملية متغيرات الدراسة في هذا النموذ ؛ أي  تكامل مشترك بين
اء النموذ  والاكتف ، وبالتالي لا يعتد بهذاواردة أصلاوبالتالي إمكانية التعديل والتوازن في الأجل الطويل غير  معنوية

 فقط بالعلاقة قصيرة الأجل.
لم   علاقة مؤشر حجم النظام المالي لم تكن معنوية وهذا يدل على أن القصير أنالمدى  أن فيكما نشير 

 يكن هناك تأثير على النمو الاقتصادي.
حيث أن  فقط كان معنوي في الأجل القصير (Trade)نشير فقط أن  في هذا النموذ  أن حجم التجارة

 .%0.52يؤثر في النمو بـ  %1التجارة بـ  زيادة معدل

 (Private)حجم القروض الخاصة الفرع الثاني: 
المناسبة  طبعا بعد تحديد عدد الفجوات المالي،هنا يتم وضع نسبة القروض للقطاع الخاص كمؤشر للتطور 

 جودة النموذ . باختباراتنقوم 
 ARDL (2, 1, 0, 0, 1, 0) :جودة النمودجأ.

 : اختبارات جودة النموذ  الثاني15 -6 رقم الجدول

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

0.3595     Prob. F(2, 13) 1.1079 F-statistic 

0.1620 Prob. Chi-Square(2) 3.6407 Obs*R-squared 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.9303     Prob. F(9,15) 0.3736 F-statistic 

0.8694 Prob. Chi-Square(9) 4.5783 Obs*R-squared 

0.9991 Prob. Chi-Square(9)(13) 1.1283 Scaled explained SS 

Normality 

0.6554 Probability 0.8449 Jarque- Berra 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

ذاتي للأخطاء، كما يخلو من مشكلة عدم تجانس التباين وذو توزيع طبيعي،  ارتباط لا يوجد ب نلاحظ أن  
 وبالتالي يمكن الاعتماد على نتائج هذا النموذ .

 

 

                                           
 .325الصفحة  2أنظر الملحق رقم  1
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 ب.إختبار الحدود

 اختبار وجود تكامل مشترك للنموذ  الثاني :16 -6 رقم الجدول

 (No Long run)               ويلة الأجلفرصية العدم: لا توجد علاقة ط

Test Statistic Value k 

F-statistic 4.1358 5 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

وهي أكبر من القيم التي أقترحها  4.1358امحرسوبة تساوي  (F-Statistic)من الجدول أعلاه نلاحظ أن 
(Pesaran)  المتغير و المتغيرات المستقلة  بين مل مشترك أو تصاحبتكاوبالتالي وجود  %5عند حدود معنوية

 التابع.

ير بين ، الجدول التالي يوضح معلومات الأجل القصهنا يتم تحليل التأثير قصير الأجل: ج.العلاقة قصيرة الأجل
 المتغيرات المستقل والمتغير التابع.

 ل القصير في النموذ  الثاني: معلومات الأج17 -6 رقم الجدول
 

Cointegrating Form 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(GDPPC(-1)) -0.179229 0.128144 -1.398656 0.1823 

D(INV) -0.483180 0.178662 -2.704431 0.0163 

D(GOV) -0.170818 0.128799 -1.326240 0.2046 

D(INFL) -0.003091 0.015206 -0.203242 0.8417 

D(TRADE) 0.606054 0.115678 5.239156 0.0001 

D(PRIVATE) 0.068057 0.067860 1.002906 0.3318 

CointEq(-1) -0.013422 0.108779 -0.123391 0.9034 
 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 
 كان:تشير هذه النتائج إلى أن  في المدى القصير  

 لم يكن معنوي القروض تأثير حجم. 

   سلبي ومعنوي على نصيب الفرد الحقيقي من الدخل الوطنيبفترة إبطاء واحدة كان والاستثمار.  

 .في المقابل كان تأثير حجم التجارة كبير ومعنوي 

سوف يؤثر على معنوية المعلومات سالبة وغير معنوية وهذا ما  ECT(-1)كما نشير أن معلمة تصحيح الخطأ 
ت بين متغيرا لا تكون هناك علاقة طويلة الأجل في هذا النموذ  أصلا قدلأجل، وعلى هذا الأساس طويلة ا
 .الدراسة
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 الفرع الثالث: حجم الأصول
 ARDL(2,3,2,1,3,3)أ.جودة النموذ  

 : اختبارات جودة النموذ  الثالث18 -6 رقم الجدول
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

0.3183     Prob. F(1, 13) 1.0771 F-statistic 

0.1068 Prob. Chi-Square(2) 2.6015 Obs*R-squared 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.2331     Prob. F(19,14) 1.471340 F-statistic 

0.2529 Prob. Chi-Square(19) 22.6546 Obs*R-squared 

1.0000 Prob. Chi-Square 2.88147 Scaled explained SS 

Normality 

0.6385 Probability 0.8971 Jarque- Berra 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 
ذاتي للأخطاء، كما يخلو من مشكلة عدم تجانس التباين وذو توزيع  ارتباطنلاحظ أن النموذ  لا يوجد ب  

 طبيعي، وبالتالي يمكن الاعتماد على نتائج هذا النموذ .

  . اختبار الحدود
 ود تكامل مشترك للنموذ  الثالث: اختبار وج19 -6 رقم الجدول

 (No Long run)               ية العدم: لا توجد علاقة طويلة الأجلضفر 

Test Statistic Value k 

F-statistic 6.5082 5 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

( Pesaran)وهي أكبر من القيمة العظمى الجدولية المقترحة من قبل 6.50 =(F. Statistic)نلاحظ أن 
وبالتالي نرفض  3.741بينما القيمة الصغرى بلغت  4.68والتي بلغت  %1 منخفضة جدا  عند مستوى معنوية

نقبل الفرض و التي تنص على عدم وجود علاقة طويلة الأجل أو تكامل مشترك بين متغيرات النموذ    فرضية العدم 
على هذا و  يرات المستقلة قيد الدراسة والمتغير التابع.البديل الذي ينص على وجود علاقة طويلة الأجل بين المتغ

 الأساس نقدر العلاقة قصيرة الأجل والعلاقة طويلة الأجل.

 ج. العلاقة قصيرة الأجل
 للنموذ  الثالث : معلومات الأجل القصير20 -6 رقم الجدول

 

Cointegrating Form 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(LGDP(-1)) -0.307268 0.188582 -1.629365 0.1255 

D(LINV) -0.255732 0.118777 -2.153041 0.0492 
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D(LINV(-1)) -0.148076 0.125377 -1.181041 0.2573 

D(LINV(-2)) -0.119828 0.104040 -1.151748 0.2687 

D(LGOV) -0.249435 0.087029 -2.866115 0.0124 

D(LGOV(-1)) 0.128176 0.079906 1.604088 0.1310 

D(LTRADE) 0.490138 0.083577 5.864508 0.0000 

D(INFL) 0.008150 0.014892 0.547275 0.5928 

D(INFL(-1)) 0.021564 0.014592 1.477776 0.1616 

D(INFL(-2)) 0.019474 0.014553 1.338156 0.2022 

D(LACTIF) -0.327268 0.204546 -1.599971 0.1319 

D(LACTIF(-1)) 0.014561 0.287783 0.050596 0.9604 

D(LACTIF(-2)) 0.233321 0.217163 1.074404 0.3008 

CointEq(-1) -0.313997 0.121384 -2.586798 0.0215 

 .Eviews-9مخرجات برنامج المصدر: 
سلبي  ثير الاستثماركذلك كان تأشر التطور المالي لم يكن معنوي،  تأثير مؤ تشير النتائج أن  في الأجل القصير 

 .كبير ومعنوي  ثيرتأ ومعنوي في الأجل القصير. حجم التجارة كان ل  إبطاء سلبيوالانفاق بدون فترة  غير معنوي لكن
يكشف عن سرعة عودة متغيرات الدراسة  الذيو الخطأ نموذ  تصحيح الخطأ أو معامل إبطاء حد تصحيح 

لمتغيرات، اوجود تكامل مشترك بين  لىعقطعي يجب أن يكون هذا المعامل سالبا ومعنويا كدليل  ،لى حالة التوازنإ
 لمعامل إلى سرعة التكيف والعودة لحالة التوازن. لحيث تشير القيمة المطلقة 

 وذو (0.31-)ويساوي  ذو إشارة سالبة ECT(-1)بالعوذة لنموذ  الدراسة نجذ أن معامل تصحيح الخطأ 
يوكد أن انحرافات النمو طويلة الأجل تصحح بمعدل  ما وهو %2.15تساوي   (P.value)حيث  دلالة إحصائية

  خلال فترة من الزمن. فهو تكيف بطيء جدا. 31%

ويلة على وجود علاقة ط قاطعدليل سالب ومعنوي فهذا  الخطأبما أن معامل تصحيح : . العلاقة طويلة الأجلد
 كن توضيحها من خلال الجدول التالي.الأجل والتي يم

 : معلومات الأجل الطويل للنموذ  الثالث21 -6 رقم الجدول

Long Run Coefficients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

INV 0.666819 0.331117 2.013849 0.0637 

GOV -1.740403 0.721305 -2.412852 0.0301 

TRADE 0.700324 0.273945 2.556436 0.0228 

INFL -0.129067 0.050247 -2.568662 0.0223 

TACTIF -1.435707 0.308791 -4.649446 0.0004 

C 10.469225 0.690805 15.155119 0.0000 
 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 
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 ج التالية:من الجدول أعلاه يمكن الخرو  بالنتائ
   التطور المالي  سلبي لمؤشر تأثير الطويل هناك الأجلفي(Tactif)  دلالة إحصائية وذو الاقتصاديوالنمو. 
  وعلى عكس النظرية الاقتصادية كان أثره سلبي، طبعا الدراسات الحديثة تؤكد على أن  الحكوميالانفاق

كبر مكانية ظهور أثار سلبية وذلك مع زيادة حجم التدخل و ثار الإيجابية للإنفاق على النمو لها حدود وبالتالي إالآ
ات لة التمويل والبحث عن الضرائب ذأ، فعند مستوى كبير من الانفاق الحكومي تصبح مسلعامحجم القطاع ا

 إما: ثار السلبية نتيجةبداية ظهور الآبالتالي و أهمية 
  خاص، طبعا كما  ياقتصادأثر الإزاحة وذلك من خلال إحلال نشاط اقتصادي عام محل نشاط

 هو معلوم القطاع العام يعرف بانخفاض فعاليت  وكفاءت  في استغلال الموارد وبالتالي انخفاض الإنتا .

 الادخار  فراد والمؤسسات مما يؤثر سلبا علىتكلفة التمويل واللجوء إلى فرض ضرائب جديدة على الأ
 س المال.أومعدلات الاستثمار ومن ثم انخفاض تراكم ر 

هنا نشير إلى أن زيادة حجم الانفاق العمومي كانت جلها تذهب لاستيراد السلع والخدمات وجزء قليل كان 
يوظف لزيادة الطلب على السلع والخدمات امحرلية مما أثر سلبا على زيادة نصيب الفرد الحقيقية ومن ثم النمو 

الذي أكد لعميري  الجزائري عبد الحقالاقتصادي هذه النتيجة لا تختلف عن نتائج بعض الخبراء أمثال الاقتصادي.  
التي تبين أن  عندما يتم تمويل الاقتصاد من خلال  (haavelmo)نفاق في الجزائر يتوافق مع نظرية الإعلى أن 

لواحد. في حالة فإن المضاعف الكينزي يكون مساوي لوالجباية البترولية التوسع في الانفاق بالاعتماد على الضرائب 
فض للنمو بدل عامل للحصول في النهاية على أثر مخوبنسبة كبيرة  ر عملية التمويل تتم من خلال الريع البتروليالجزائ

 1مضاعف.
  كبير ومعنوي.تأثيرها  في حين حجم التجارة كان 

  ومعنوي التضخم كما كان متوقع تأثيره سلبي. 
ن ستقرارية هذا النموذ  وذلك ماراسة لابد من د  على نتائج والاعتمادلهذا النموذ   الاحتكامحتى يتم 
 المجموع التراكمي لمربعات البواقي. واختبارمجموع التراكمي للبواقي  لاختبارخلال التعرض 

 ه.إستقرار النموذج:
واختبار  (CUSUM)مجموع التراكمي للبواقي  بارتاخمن أجل التأكد من استقرار النموذ  نقوم بعمل 

وذلك من أجل تبيان مدى استقرار وانسجام  (CUSUM of Square)واقي المجموع التراكمي لمربعات الب
المعلمات طويلة الأجل مع المعلمات قصيرة الأجل. يتحقق الاستقرار الهيكلي للمعلمات المقدرة لصيغة تصحيح 

                                           
 .156مرجع سابق. ص. محمد.مسعي،  1
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ن ، فالنموذ  يكو %5الخطأ إذا وقع الشكل البياني لهذه الاختبارات داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 
 .)±2S(x)(مستقر إذا وقع منحنى الأخطاء بين مجال انحرافين معياريين 

 CUSUM of Squareواختبار  CUSUMاختبار : إستقرار النموذ ، 2 -6 رقم الشكل

- 

 
 
 
 
 
 

 
 

الثقة المتباعدة خط مستلقي بين حدود  (CUSUM)من الشكل أعلاه نلاحظ أن المجموع التراكمي للبواقي 
خلال الزمن، وهو نفس الشيء بالنسبة للمجموع التراكمي للمربعات  ثابتةوهذا يدل على أن مقدرات النموذ  

(CUSUM of Square)  هذين الاختبارين يوضحان  الثقة.خط وسطي يقع بين حدود والذي هو عبارة عن
 .لهذا النموذ  لةوجد أكثر من معادتلا   لنا استقرار مقدرات هذا النموذ  وأن

 نماذ  كانت النتائج متباينة بحيث أن: ةمن خلال استخدام مؤشرات التطور المالي تم بناء ثلاث
  في  المتمثلالمالي  النظامحجم(QM/GDP)  تأثير في الأجل الطويل والأجل القصير، لم يكن ل  أي

مؤشر للنمو يب الفرد من الناتج الحقيقي كلحجم النظام المالي في نص تأثيرعلى وجود  توجد دلالة إحصائية لاأي 
 .الاقتصادي في الجزائر

  مؤشر القروض(Private) ة في أو علاق تأثيركن هناك أي يلك لم ذي يعرف بمؤشر العمق المالي كذوال
تكن العلاقة قصيرة الأجل معنوية، وهذا دليل على أن مؤشر العمق المالي لم يصل إلى عتبة  لمالأجل الطويل، كذلك 

 .القطاع الحقيقي فيالتأثير والقدرة على إحداث أثار إيجابية 
  ن م، حيث أن زيادة أصول القطاع البنكي في الأجل الطويل ومعنوي و تأثير سلبيذحجم الأصول كان

خلال زيادة قيمة الودائع لم ينعكس في استثمارات طويلة الأجل محركة للنمو، على هذا الأساس الاقتصاد الجزائري  
أثير ميزانيات البنوك الجزائرية. أما في الأجل القصير فلم يكن التفي سائلة هائل من المدخرات الاني من حجم كان يع

 معنوي.  

  

 Eviews-9برنامج  المصدر: مخرجات
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 النمو الاقتصادي فيومن ثم ضعف مستويات تأثير التطور المالي  د على عدم أهمية النظام الماليؤكهذه النتائج ت
في الأجل القصير  على النمو   (Trade)صائية وتأثير كبير لمؤشر نشير إلى أن  هناك دلالة إح االجزائر. كمفي 

على تلبية الطلب  الوطني طبعا مؤشر التجارة هنا يعاني من مشكلة هيكلية تتمثل في عدم قدرة الإنتا  ،الاقتصادي
عر قدرات التصدير المرتبطة أساسا بالأسواق الخارجية وسكذلك يعاني من   ،الداخلي للأفراد دون اللجوء للاستيراد

ى نصيب الفرد يجابي كبير علإالنفط وهو متغير خارجي لا يمكن التحكم في . على هذا الأساس يكون هناك تأثير 
صول صدمة نفطية بمجرد ح يتلاشى تأثيرها ةالأخير  ذهالمتحصلات الريعية، ه بسببالقصير والطويل في الأجل 

ية واحلالها الجزائر جهة، ومن جهة أخرى ضعف المؤسسات الاقتصادية  للاستيراد منلميل الحدي الكبير نتيجة ا
ن النمو في الجزائر النتيجة تؤكد ما تم التوصل إلي  أعلاه في أ ذهه بالمؤسسة الأجنبية في تجسيد المشاريع الاستثمارية.
 البشري في ذلك. للإنتاجية والتطور التقني ورأس المال ثيروجود لتأتوسعي مرتبط بالأساس بالمتحصلات النفطية ولا 

يما يلي عزل نحاول ف يبعد دراسة وقياس مستوى تأثير مؤشرات التطور المالي على النمو الاقتصادي الكل
 الأثر الريعي من خلال استعمال مؤشر النمو الاقتصادي خار  قطاع امحرروقات.

 والنمو الاقتصادي خارج قطاع المحروقات التطور الماليمستويات : الثالثالمطلب 
 النتائج أعلاه بينت عدم أهمية التطور المالي في النماذ  الثلاثة التي تم دراستها، في المقابل كان هناك تأثير كبير
لمؤشر التجارة في الأجل القصير والطويل وهذا طبعا مرتبط بالمداخيل النفطية. من أجل إزالة هذا الأثر نحاول دراسة 

 نفس النماذ  الثلاثة لكن مع مؤشر النمو الاقتصادي خار  قطاع امحرروقات.
والتي تم توضيح طريقة حسابة سابقا،  PCHH(GDP(نجد أن المتغير التابع هو  (EQ. 6.1)بالعودة للمعادلة 

ة نماذ  ثنفسها ونقوم بنفس الخطوات السابقة. على هذا الأساس سوف نقوم ببناء ثلاتبقى المتغيرات المستقلة 
 أخرى.

 QM/GDPمؤشر النمو خارج المحروقات و الأول: الفرع 
 (QM/GDP)في هذا النموذ  مؤشر التطور المالي يتمثل في 

 ARDL(2,1,0,0,0,0,)  أ.جودة النموذج

 الرابع النموذ  جودة اختبارات: 22 -6 رقم الجدول

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
0.962     Prob. F(1, 25) 0.0023 F-statistic 

0.9546 Prob. Chi-Square(1) 0.0032 Obs*R-squared 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.7054     Prob. F(8,26) 0.6792 F-statistic 

0.6416 Prob. Chi-Square(8) 6.05034 Obs*R-squared 

0.5389 Prob. Chi-Square(8) 6.9789 Scaled explained SS 
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Normality 

0.0052 Probability 10.48 Jarque- Berra 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

كن لذاتي للأخطاء، كما يخلو من مشكلة عدم تجانس التباين ال رتباطيخلو من الانلاحظ أن النموذ  
 .طبيعي التوزيع غير

 دودب.إختبار الح
 الرابع للنموذ  مشترك تكامل وجود اختبار:23 -6 رقم الجدول

 (No Long run)               ية العدم: لا توجد علاقة طويلة الأجلضفر 

Test Statistic Value k 

F-statistic 1.2332 5 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

من القيمة العظمى الجدولية المقترحة من قبل  صغر وهي أ 1.23تساوي   (F. Statistic) نلاحظ أن 
(Pesaran ) 3.35  عند نفس مستوى المعنوية  2.26القيمة الصغرى ، في حين  %10  عند مستوى معنوية 

 النموذ . تتكامل مشترك بين متغيراالتي تنص على عدم وجود علاقة طويلة الأجل أو   فرضية العدم نقبل وبالتالي 
لأجل الطويل ا تأثير في يوجدهنا نتوقف وذلك لعدم وجود علاقة طويلة الأجل في هذا النموذ  وبالتالي لا 

 النمو الاقتصادي خار  قطاع امحرروقات.على  (QM/GDP)ؤشر التطور المالي  لم

 (Private): حجم القروض الخاصة الثانيالفرع 
 (Private)تمثل في في هذا النموذ  مؤشر التطور المالي ي

 \ARDL(1,0,0,0,0,1) أ.جودة النموذج

 : اختبارات جودة النموذ  الخامس24 -6 رقم الجدول

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

0.1454     Prob. F(1, 15) 2.3585 F-statistic 

0.0709 Prob. Chi-Square(1) 3.2609 Obs*R-squared 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.9704     Prob. F(7,26) 2.2344 F-statistic 

0.9459 Prob. Chi-Square(7) 2.2322 Obs*R-squared 

0.9789 Prob. Chi-Square(7) 1.5935 Scaled explained SS 

Normality 

0.0238 Probability 7.47 Jarque- Berra 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 
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كن التوزيع لذاتي للأخطاء، كما يخلو من مشكلة عدم تجانس التباين  ارتباطنلاحظ أن النموذ  لا يوجد ب  
 .طبيعي غير

 ب.إختبار الحدود
 : اختبار التكامل المشترك للنموذ  الخامس25 -6 رقم الجدول

 (No Long run)               العدم: لا توجد علاقة طويلة الأجلية ضفر 

Test Statistic Value k 

F-statistic 3.3186 5 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

تقع في المنطقة الوسطى بين الحدود العليا والحدود الدنيا من وهي  .3.31 =(F. Statistic)نلاحظ أن 
وبالتالي لا يمكن الحسم بوجود علاقة طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة  (Pesaran)حها القيم الجدولية التي أقتر 

 (Private) تأثير لمؤشر التطور المالي   لا يوجدفي هذا النموذ . عدم الحسم بوجود علاقة طويلة الأجل تقود إلى أن
  على النمو الاقتصادي خار  قطاع امحرروقات.

 حجم الأصولالفرع الثالث: 
 (Tactif)في هذا النموذ  مؤشر التطور المالي يتمثل في حجم الأصول  

 ARDL(1,1,0,0,0,0)أ.جودة النموذ  

 : اختبارات جودة النموذ  السادس26 -6 رقم الجدول

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

0.3282     Prob. F(1, 27) 0.9914 F-statistic 

0.2588 Prob. Chi-Square(1) 1.275 Obs*R-squared 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

0.5774     Prob. F(7,28) 0.8219 F-statistic 

0.5239 Prob. Chi-Square(7) 6.1368 Obs*R-squared 

0.4986 Prob. Chi-Square(7) 6.3579 Scaled explained SS 

Normality 

0.0097 Probability 9.26 Jarque- Berra 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

كن التوزيع لذاتي للأخطاء، كما يخلو من مشكلة عدم تجانس التباين  ارتباطنلاحظ أن النموذ  لا يوجد ب  
 .طبيعي غير
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 ب.إختبار الحدود
 : اختبار وجود تكامل مشترك للنموذ  السادس27 -6 رقم الجدول

 (No Long run)               فرضية العدم: لا توجد علاقة طويلة الأجل

Test Statistic Value k 

F-statistic 3.6351 5 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 %10وى معنوية عند مستمن القيمة العظمى  كبروهي أ 3.63تساوي   (F. Statistic)نلاحظ أن 
  لعدم فرضية انرفض وبالتالي  عند نفس مستوى المعنوية  2.26القيمة الصغرى ، في حين  3.35  والتي تساوي 

قة طويلة ، ومن  وجود علاالتي تنص على عدم وجود علاقة طويلة الأجل أو تكامل مشترك بين متغيرات النموذ  
 .%10مستوى معنوية  عندمتغيرات الدراسة في هذا النموذ  بين الأجل 

 ه.العلاقة قصيرة الأجل
 :  معلومات الأجل القصير للنموذ  السادس28 -6 رقم الجدول

Cointegrating Form 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(INV) 0.187786 0.065153 2.882250 0.0075 

D(GOV) -0.158049 0.046254 -3.417013 0.0020 

D(INFL) -0.012523 0.006419 -1.950931 0.0611 

D(TRADE) 0.029039 0.028955 1.002913 0.3245 

D(TACTIF) -0.101152 0.063518 -1.592479 0.1225 

CointEq(-1) -0.053273 0.044353 -1.201108 0.2398 

 .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

تأثير  كانحين  . في معنوي غيرلكن  لبيل  تأثير س في الأجل القصير التطور المالي  أعلاه أننتائج تشير ال
ار  خ بوحدة واحدة تودي إلى زيادة الدخل الحقيقي للفرد موجب ومعنوي حيث أن زيادة الاستثمار الاستثمار

 حجمحين  في سلبي ومعنوي. أثرد نفس نتيجة الانفاق في النماذ  السابقة حيث يوج. %18 قطاع امحرروقات بـ
 حدود في جدا ومعنويضعيف جدا وغير معنوي. التضخم كما هو متوقع أثر سلبي ضعيف  ل  أثر كانالتجارة  
10%.  

ير ولكن غ سالبالخطأ تصحيح الخطأ أو معامل إبطاء حد تصحيح   في هذا النموذ  معامل نلاحظ أن
لاتجاه اكما أن  يدل على عدم ل بجعل جميع المعاملات غير معنوية  الأجمعنوي وهذا ما أثر على العلاقة طويلة 

 للتوازن في الأجل الطويل نهائيا.
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وقات، كما إيجابي على النمو خار  قطاع امحرر  تأثيرالتطور المالي لم يكن ل  مستوى  لما سبق،خلاصة القول 
ل الطويل، وهذا تأثير في الأجأي كن هناك أن تأثير الاستثمار كان ضعيف جدا في الأجل القصير، في المقابل لم ي

توقف ضخ ي اميتناسب مع قول الاقتصادي لعميري بأن الاقتصاد خار  قطاع امحرروقات هو مبدد للثروة وأن  عند
في الأجل الطويل لمتغيرات  تأثير على انعدام أي انعكسوهذا ما  1الأموال الريعية يعود الاقتصاد لحالة الأزمة،

 2النموذ .

قياس مستوى التأثير اتضح عدم وجود تأثير إيجابي مما يقودنا لطرح التساؤل حول فعالية المؤسسات المالية بعد 
 وقضية التمويل في الاقتصاد الجزائري، وبالتالي ضرورة دراسة قنوات الانتقال وتحليل مكامن الخلل.

 وسبل تفعيلها نتقالالاالمبحث الثالث: دراسة قنوات 
ه تطرح تساؤل حول فعالية المؤسسات المالية وسبب عدم وجود تأثير على النمو الاقتصادي طبعا النتائج أعلا

القطاع  بنيةلخلل بين ا مكمنوأحيانا وجود دلائل على التأثير السلبي. نحاول فيما يلي دراسة قنوات الانتقال لتحديد 
 على هذا الأساس قسم هذا المبحث إلى ما يلي: المالي والقطاع الحقيقي.

 .المطلب الأول: معدل التحويل المالي والتمويل طويل الأجل
 .المطلب الثاني: دراسة قنوات الانتقال

 .المطلب الثالث: سبل تفعيل قنوات الانتقال

 طويل الأجل المالي والتمويلالمطلب الأول: التحويل 
مارات حقيقية إلى استث على تحويل المدخرات الوطنيةالمالية ؤسسات الم المالي قدرة نقصد بمعدل التحويل

ا يخص نحاول فيما يلي التطرق لمعدل التحويل سواء فيم .معدلات النمو الاقتصاديالفرد و  نصيبرفع تساهم في 
معدل الادخار امحرول إلى استثمار أو فيما يخص نسبة الودائع امحرولة إلى قروض. في الأخير نتعرض لقضية التمويل 

 زائر. طويل الأجل وهيكل التمويل في الج

 الفرع الأول: معدل التحويل المالي
، %100، بمعنى أن معدل التحويل يكون مقار  (I=S)في النظرية الاقتصادية يتحدد التوازن لما يكون 

 نظريا لكن يجب تقار  المعدلين(. %100)طبعا يبقى المعدل 

                                           
 .156مرجع سابق. ص. محمد.مسعي،  1

يوم  تم الاطلاع. https://www.djazairess.com/fr/elwatan/62942: لمزيد من المعلومات حول مقال الاقتصادي عبد الحق لعميري أنظر  2
3/22/2018. 

https://www.djazairess.com/fr/elwatan/62942
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تج  كليا ئر على نموذ  تمويلي يالجزا واعتمادنشط  في ظل غيا  سوق مالي: أ.الفجوة بين الادخار والاستثمار
 .الاستثماراتتعبئة المدخرات وتمويل  المؤسسات فيه ذإلى البنوك تبرز الأهمية الكبرى له
 2016-1980: الفجوة بين الادخار والاستثمار 29 -6 رقم الجدول

 1980-1990 1991-2000 2001-2010 2011-2016 

 43.99 49.43 31.92 31.09 (%)الادخار 

 36.47 27.11 25.61 31.45 (%) إجمالي تكوين رأس المال

 7.52 22.32 6.30 0.35- (%)الفجوة 

 الطالب. حسابات المصدر:

الفجوة بين معدل الادخار ومعدل الاستثمار المتمثل في معدل إجمالي  أعلاه: اتساعإذن يتضح من الجدول 
-2001، حيث بلغت بالمتوسط خلال الفترة 2016-2000ة في الفترة الأخيرة خاص الثابتس المال رأتكوين 
مما يدل على ضعف معدل   2016-2011في الفترة  %7.52لتنخفض إلى حدود  %22.32النسبة  2010

ائلية والمؤسسية دخرات العالمالتحسن الحاصل على مستوى إن  .منتجةتحويل الادخار السائل إلى استثمارات حقيقية 
النمو  تساهم في رفع معدل تراكم رأس المال وتحريك حقيقيةاستثمارات  إلىيوزع أو  يحول الجزائري لم قتصادللا

الاقتصادي بشكل متسارع، فمن جهة معدلات ادخار جيدة تقابلها من جهة أخرى معدلات استثمار دون المستوى 
 المطلو  مما يدل على ضعف معدل التحويل.

المالي ل تحويالمن ضعف معدل تحويل لادخار إلى الاستثمار، أي ضعف زائري الج إذن يعاني الاقتصاد 
 الفجوة.  وارتفاع

ل عن معدل التحويل المالي في الاقتصاد الجزائري، الجدول التالي يوضح حدود هذا ؤ يطرح تسا ارتفاع الفجوة
 المعدل. يحسب هذا المعدل كما يلي: 

 

 2016-1980: معدل التحويل المالي 30 -6 رقم الجدول

 2016-2011 2010-2001 2000-1991 1990-1980 التعيين

 82.90 54.85 80.25 101.14 (%)معدل التحويل 

 المصدر: حسابات الطالب
 %55إلى حدود  1990-1980خلال الفترة التوازن من حالة انتقل إذن يتضح أن معدل التحويل  

اود معدل ليع ،كبيرة في الاقتصاد الجزائري  واختلالاتمشاكل الفترة عرفت  ذهه، 2010-2001خلال الفترة 
يبقى . لكن على المستوى الكلي والتوازني 2016-2011خلال الفترة  %83التحويل في الارتفاع إلى حدود 

 100(. I \ Sمعدل التحويل = )
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ز بعدم الشفافية تميالاستثمار الم ومحيطضعف التنوع الاقتصادي  هذا المعدل دون المستوى المطلو  وهذا راجع إلى
العينية  في تسيير البنوك الجزائرية، إضافة إلى مبالغة البنوك والمؤسسات المالية في طلب الضمانات ةوانتشار البيروقراطي

مستويات  انخفاضفي  انعكسوالذي  التي لا تستطيع الأعوان غير المالية توفيرها خاصة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
المبالغة في طلب الضمانات يؤدي إلى ضعف معدل الاستثمار وبالتالي التأثير السلبي على كفاءة  إن ،الشمول المالي

 نتيجة انخفاض معدل التحويل.ككل والالنظام المالي البنكي  

نتجة معدم القدرة على تحويل الودائع المعبئة إلى قروض ومشاريع استثمارية : وحةب.حجم الودائع والقروض الممن
 الجدول الموالي يوضح ذلك. مشكلة فائض السيولة في البنوك الجزائرية. ر ظهو أدت إلى 

 2016-1980: حجم الودائع والقروض 31 -6 رقم الجدول

 (%)الوحدة: نسبة مئوية                                                                             

 2016-2011 2010-2001 2000-1991 1990-1980 التعيين

 GDP 37.13 29.87 44.79 46.93نسبة الودائع إلى 

نسبة القروض الكلية إلى 
GDP 53.22 29.19 25.62 35.02 

نسبة القروض للقطاع 
 GDP 0 5.37 12.38 17.75الخاص إلى 

 حسابات الطالب.المصدر: 
نسبة الودائع ونسبة القروض الكلية الممنوحة للمؤسسات من الجدول أعلاه نلاحظ الاختلال الكبير بين 

التحسن الحاصل على مستوى الموارد المالية المعبئة من خلال زيادة المدخرات الوطنية )قطاع امحرروقات، إن الاقتصادية. 
أن  أي ،ساهم في رفع معدل تراكم رأس المال وتحريك النمو الاقتصادي بشكل متسارعلم يعائلية، مؤسسية...( 

امة كان ضعيف جدا. فبالنسبة للقروض الكلية الموجهة للمؤسسات العدرجة استجابة القروض لحجم الودائع المعبئة  
الموجهة  أما بالنسبة للقروض ،  2010-2001خلال الفترة  %26والخاصة لم تتجاوز بالمتوسط حدود 

من الناتج  %45الودائع في حدود  في حين كانت نسبة ،%13مؤسسات الخاصة فلم تتجاوز بالمتوسط حدود لل
ين تجاوزت نسبة القروض الكلية حدود أ 2016-2011امحرلي الإجمالي. ليحصل بعض التحسن خلال الفترة 

 .  %18والقروض الخاصة كانت بالمتوسط في حدود  35%

منتجة،  تيعاني الاقتصاد الجزائري من ضعف معدلات تحويل الادخار السائل إلى استثمارا لما سبق،خلاصة 
ه هذ .من جهة أخرى معدلات استثمار دون المستوى المطلو  ومقبولة تقابلها جيدة ادخارفمن جهة معدلات 

أن ضعف مستويات التطور المالي وضعف فعالية البنوك  إذ ،Smith)و (Bencivengaمع تحليل  الحالة تتوافق
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ويلها ارات احتياطية سائلة غير منتجة يصعب تحيولد حالة من عدم التأكد في الاقتصاد مما يقود إلى تشكيل ادخ
طبعا هناك عدة أسبا  أدت إلى ذلك نذكر منها على سبيل المثال لا  استثمارات محركة للنمو الاقتصادي.إلى 

 الحصر: 
  ضعف التنوع الاقتصادي، في المقابل زيادة حجم الودائع لقطاع امحرروقات خاصة مع الطفرة البترولية أين

 .ك الجزائرية تعاني من فائض هيكلي في السيولةأصبحت البنو 
 المبالغة في طلب الضمانات العينية من قبل البنوك والتركيز عليها. 
   غيا  مفهوم الشمول المالي في استراتيجيات التوسع لدى البنوك الجزائرية واعتمادها على النماذ  التقليدية

ذ التجزئة المكلفة، حيث نجد الضعف الشديد على مستوى مناف لتقديم وتوفير الخدمات المالية عبر الفروع البنكية
 والبطاقات البنكية، إضافة إلى عدم وجود خدمات مالية بديلة كالتمويل الإسلامي والتمويل المصغر. ATMsمثل 
   والتركيز  الكبرىاقتصار تعاملات البنوك على مجموعة صغيرة ومحدودة من العملاء كالحكومة والمؤسسات

 .تم إهمال عملاء قاعدة الهرم ومنالقطاعات الاقتصادية  على بعض
 ضعف البنية التحتية البنكية نتيجة سيطرة النظرة التسويقية القديمة على البنوك الجزائرية التي مازالت تؤمن 

 .ةيالإقراض والتأمين للفئات محدودة الدخل غير مشجعة من الناحية المالية والاقتصادو بأن تقديم خدمات الادخار، 
ن تم مكل هذه الأسبا  تؤدي إلى صعوبة الوصول إلى التمويل والقرض وبالتالي ضعف معدل الاستثمار و 

التأثير السلبي على فعالية النظام المالي البنكي والنتيجة انخفاض معدل التحويل المالي. طبعا في فترات الروا  تزداد 
 على الإقراض فتتج  إلى وضع تسهيلات الحصول على مدخرات هذا القطاع مما يؤثر إيجابا على مقدرة البنوك

الائتمان والتوسع في منح القروض لمؤسسات غير كفؤة وغير قادرة على ضمان التسديد في فترات الركود، هنا ميزانية 
ؤسسات الجيدة عن الم للبحثالدولة متاحة من خلال عمليات التطهير المالي مما يؤدي إلى غيا  الحافز عند البنوك 

 .العاليةالمشاريع ذات المردودية و 

  التمويل طويل الأجل الفرع الثاني:
مجموعة ويوفر  يقدميفضل المقترضون عقود تمويلية طويلة الأجل، على هذا الأساس النظام المالي المتطور  

 ،لقصيرةا واسعة من هذه العقود وذلك لتفادي خطر إلغاء أو تغيير خط الائتمان وتغير أسعار الفائدة في الفترات
عالية تتمثل في عدم توافق الإطار الزمني للتمويل والإطار الزمني للمشاريع  اقتصاديةهذه المخاطر لها تكاليف 

  1الاستثمارية مما يؤدي إلى التصفية السابقة لهذه المشاريع.
 2016.2-2000القروض خلال الفترة الجدول الموالي يوضح هيكل 

                                           
1 World Bank Group (2015), Long-Term Finance. Washington, DC. P. 41. 

 لذلك تم التركيز على هذه الفترة ،2000قروض قبل سنة لعدم توفر الاحصائيات حول هيكل ا 2
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 2016-2000: هيكل القروض 32 -6 رقم الجدول
 %الوحدة:                                                                                           

 قروض طويلة قروض متوسطة قروض قصيرة الفترات
2000-2005 51 45 3 

2006-2010 44 32 24 

2011-2015 28 23 50 

2016 25 75 

 منشورات بنك الجزائر.على  اعتمادا الطالبالمصدر: من إعداد                     

 2005-2000نلاحظ من الجدول أعلاه الضعف الكبير لحصة القروض طويلة الأجل خلال الفترة  
والتوج  .  السلوك الحدر للبنوك الجزائرية %24من إجمالي القروض، الفترة الثانية لم تتجاوز  %3حيث لم تتجاوز 

تثماري التمويل طويل الأجل الموجهة نحو المشاريع ذات الطابع الاس حصةعلى سلبا  اأثر  للتمويل قصير الأجلكبير ال
وهذا راجع  %50حصة القروض طويلة الأجل إلى حدود ارتفعت  2016إلى  2011الفترة خلال والتجديدي. 

السلع  الطاقة والماء، وارتفاع قروض الرهن العقاري وتمويل إلى تمويل المشاريع الاستثمارية العمومية الضخمة لقطاع
ث تنوع شمل المشاريع البحثية والابتكارية التي تحدتالمعمرة للعائلات. هذه الزيادة في التمويل طويل الأجل لم 

  تكنولوجي في الاقتصاد وتدفع عجلة النمو.
الخاصة، ائر من خلال تمويل المؤسسات العامة و كما هو معلوم تسيطر البنوك العامة على سوق التمويل في الجز 

ا المالية عدم قدرة هذه المؤسسات  على دفع مستحقاتهلطبعا عملية تمويل المؤسسات العامة أثقلت ميزانيات البنوك 
هذه العملية أصبحت السمة الأساسية لنظام التمويل في الجزائر مما جعل البنوك تعمل  ذلك،لالدولة وتحمل خزينة 

مع هذه المؤسسات لعلمها المسبق بتسديدها وتحملها من قبل خزينة الدولة من خلال تكرار عمليات  غوطضدون 
ير تحفيزي أثر بشكل غو مما ولد محيط غير تنافسي  ،إعادة الرسملة وتطهير محافظ البنوك من الديون غير مضمونة الدفع

 المشاريع الريادية الابتكارية. سلبي على قدرة البنوك على التخصيص الأمثل للموارد والبحث عن

 من خلال دراسة معدل التحويل والتمويل طويل الأجل يمكن الخرو  بما يلي:
 عائلية ومؤسسية(  مدخراتالسائلة ) عدم قدرة البنوك والمؤسسات المالية على التحويل الفعال للودائع المعبئة

دخرات مالي معاناة الاقتصاد الجزائري من تشكل تجديدي، وبالت ابتكاريطويلة الأجل ذات طابع  استثماراتإلى 
  .لا تساهم في النمو الاقتصادي سائلة غير منتجة

  مناخ الاستثمار ومعاناة البنوك والمؤسسات المالية من عدم دقة المعلومات وموثوقيتها فيما وضبابية ضعف
 ارتفاع في انعكس فسيتنا غير في محيط، إضافة إلى العمل يخص المؤسسات والمشاريع المقترحة والباحثة عن التمويل

 .دوبالتالي ضعف عملية تخصيص الموار  المالية مستوى التجديد والتنوع في الخدمات ضعفو  التكاليف،
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 ثيرأ: العلاقة السببية وقنوات التالثانيالمطلب 
 Vector)  بنماذ  الانحدار الذاتي الشعاعي دراسة العلاقة السببية نستعين من أجل

ssive)AutoRegre  والذي أقترح ،(Sims, 1980)1   من خلال انتقاده للطريقة التقليدية في بناء النماذ
القياسية الآنية، والاعتماد على فرضيات غير مختبرة وخاصة فيما يتعلق بالمتغيرات التابعة والمستقلة ومعاملتها على 

  2 أساس متغيرات داخلية أو خارجية في المعادلة.

 يف السببيةتعر الفرع الأول: 
في نموذج  معاملة جميع  المتغيرات  بالطريقة نفسها للوصول إلى تشخيص مقبول للظاهرة  (Sims)يقترح  

محل الدراسة، على هذا الأساس تكون جميع المتغيرات داخلية تتحدد في النموذ  على شكل نظام،  فكل متغير 
ن متغيرات كل  نظام متكون منتكلم عن معادلة   يكون تابع وفي نفس الوقت مستقل، وبالتالي بدل الحديث على

بفترات إبطاء مناسبة  وماضي المتغيرات الأخرى  (t-1)متغير ل  معادلة انحدار على ماضي  أو السنوات السابقة 
 بنفس فترات الإبطاء.

الحقيقي وذلك  عطبعا من أجل اختبار العلاقة السببية نختر قنوات التأثير والانتقال من النظام المالي إلى القطا 
 بالتركيز على قناة تراكم رأس المال وقناة الإنتاجية والتي تم التعرض لها سابقا.

 
 : قنوات الانتقال والتحرك من التطور المالي إلى النمو الاقتصادي3 -6 رقم الشكل

 
 
 

 

 من إعداد الطالب المصدر: 

تسليط الضوء على فكرة السببية، طبعا تحليل الانحدار لا يعني بالضرورة  من أجل (VAR)نماذ   ستعملتا
مفهوم السببية للتمييز بين المتغيرات الداخلية  (Granger, 1969)أدخل  ير المستقل يسبب المتغير التابع.أن المتغ

ية وتتحدد ات كلها داخلمن خلال اعتبار أن المتغير  (VAR)والمتغيرات الخارجية، هذه الفكرة تم تطويها في نماذ  
من مدى وجود علاقة تغدية راجعة أو مرتدة أو  تأكدل  (Granger)يستخدم اختبار  في النموذ  الاقتصادي.
طبعا عادة ما يكون هناك مشكلة ارتباط ذاتي بين قيم المتغير الواحد عبر الزمن، ولاستبعاد  3علاقة تبادل بين متغيرين،

                                           
Palgrave Macmillan. P. 306Gujarati, D. (2014). Econometrics by example.  1 

 نحن نفترض وفقط ولم نختبر ذلك.  Yمستقل ويفسر تغيرات المتغير التابع  Xفلما نقول أن المتغير  2 
 .277(. طرق القياس الاقتصادي: محاضرات وتطبيقات. دار الحامد: الأردن. ص.2012شيخي محمد )3 

النمو 
 الاقتصادي 

مؤشرات 
 التطور المالي

 تراكم رأس المال 

 رفع معدل الإنتاجية 
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ة المراد المتغير التابع لعدد من الفجوات الزمنية كمتغيرات تفسيرية في علاقة السببي هذا المشكل يتم إدرا  قيم نفس
 قياسها، يضاف إلى ذلك قيم المتغير الأخر بنفس عدد فترات الإبطاء.

، فمن امحرتمل أن (B)قبل الحادث  (A)كما يلي: ''إذا كان حدوث الحادث (Causality)تعرف السببية 
بمعنى أن  إذا كانت هناك معلومات  1.'' (A)يسبب (B)في المقابل من غير الممكن أن  .(B)سببا لــ  (A)كون ي

فالماضي يمكن أن يسبب  ،(Granger)نقول أن هناك سببية  (B)التنبؤ بحاضر  علىتساعد    (A)في ماضي 
 . (Time does not run backward)الحاضر في حين العكس لا، فالزمن لا يمكن أن يعود للخلف

لة الأجل ومدى بدراسة السببية طوي سوف نهتمهنا  الأجل.تبين العلاقة قصيرة أنها ن عيو  سببية قرنجر م
 وبالتالي ضرورة (UP)الأعلى  الإنتاجية إلىتحريك معدل تراكم رأس المال ومعدل  علىقدرة النظام المالي الجزائري 

 البحث في العلاقة السببية طويلة الأجل.
ينطوي على تقدير  (T,Y)اختبارا للسببية عرف فيما بعد بإجراء  Toda & Yamamoto)(طورا  1995في سنة 

 والذي يسمح بدراسة العلاقة السببية في الأجل الطويل. )K+dmaxVAR( نموذ 
 

 2: يكتب كما يلي Toda & Yamamoto)(نموذج 

 

   𝐺𝐷𝑃𝑝𝑐(𝑡) = 𝑎0 +  ∑ 𝑏𝑖(𝐺𝐷𝑃𝑝𝑐)(𝑡 − 𝑖)  + ∑ 𝑐𝑖(𝐹𝐷)(𝑡 − 𝑖) + 𝑒1𝑡

𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥

𝑖=𝑘+1

𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥

𝑖=𝑘+1

… 𝐸𝑞(6.2) 

 

 

𝐹𝐷(𝑡) = 𝑎0 +  ∑ 𝑏𝑖(𝐺𝐷𝑃𝑝𝑐)(𝑡 − 𝑖)  + ∑ 𝑐𝑖(𝐹𝐷)(𝑡 − 𝑖) + 𝑒2𝑡

𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥

𝑖=𝑘+1

𝑘+𝑑𝑚𝑎𝑥

𝑖=𝑘+1

… … . 𝐸𝑄(6.3) 

 

 و الاقتصادي.يمثل معدل نصيب الفرد الحقيقي من الناتج الوطني كمؤشر للنم pcGDP     :حيث
           FD .مؤشر التطور المالي 
           K عدد الفجوات المناسبة 
            dmax  درجة تكامل  السلسة الزمنية 

          
 3ربع حالات:أ( نجد أن  تتحدد 3و 2بالعودة للمعادلتين أعلاه )

                                           
Gujarati, D. (2014). Op cit. P.311. 1 

Abayie, E. F. (2006). Bivariate causality analysis between FDI inflows and -Frimpong, J. M., & Oteng 2

P.9.. muenchen.de/351/1/MPRA_paper_351.pdf-ps://mpra.ub.unihtteconomic growth in Ghana. Available from:  

Ibid. P.312. 3 

https://mpra.ub.uni-muenchen.de/351/1/MPRA_paper_351.pdf
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 : هنا يوجد حالتين (Unidirectional Causality) أ.العلاقة الأحادية
 ر التطور المالي العلاقة من مؤش اتجاه(إلى النموFD يسببpcDPGإذا كانت جميع المعاملات ))Ci(   دالة
 و تختلف عن الصفر. إحصائيا
 المالي التطورالنمو إلى  العلاقة من اتجاه (pcDPG يسببFD إذا كانت جميع مقدرات )βi) ( معنوية

 .إحصائيا وتختلف عن الصفر

لما تكون جميع المعاملات للمتغيرين  (bilateral causality) ة أو العلاقة المرتدةب. العلاقة التبادلي
(GDPpc) و(FD) .دالة إحصائيا وتختلف عن الصفر 

 .لما تكوم المعاملات غير دالة إحصائيا (Independence )أصلاسببية .لا توجد ج

الغرض و  (Tranamissiom canal Model)نموذ  قنوات الانتقال  بتحليلنقوم حتى نتأكد من ذلك 
في الجزائر  لنمواس المال ومعدل الإنتاجية في نموذ  رأمعدل تراكم في على التأثير  البنوكمن  توضيح مدى قدرة 

 العلاقة السببية إن وجدت.طبيعة  وبالتالي تحديد

 مؤشر القروض الخاصة والنمو دراسة السببية بين : الثانيالفرع 
لنمو الاقتصادي ايسبب المالي والمتمثل في مؤشر القروض الخاصة ن مؤشر التطور هنا نحاول طرح تساؤل إن كا

  عن طريق قناة تراكم رأس المال وقناة الإنتاجية.الكلي والنمو الاقتصادي خار  قطاع امحرروقات 

 القروض الخاصة والنمو الاقتصاديالسببية بين  أ.
ناة النمو الاقتصادي من خلال ق يسببلعمق المالي إن كان لحجم القروض الممنوحة كمؤشر ل اختبارنريد 

أو ما يعرف بقناة تراكم رأس المال. طبعا نختبر إمكانية وجود علاقة طويلة الأجل بين المتغيرات محل  الاستثمار
 في المستوى. (Var)نماذ   باستخدام (Toda & Yamamoto)الدراسة من خلال سببية 

لتحديد العدد الأمثل لفترات الإبطاء في نموذ  : (Optimal lag length).عدد الفجوات المناسبة 1أ.
(Var)   في المستوى حسب إجراء(T&Y)   متسلسل بين المتغيرات نستعمل  ارتباطالمشروط لضمان عدم وجود
 Akaike information criterion)(.1معيار 

 ت المناسبة: تحديد عدد الفجوا33 -6 رقم الجدول

 LogL LR FPE AIC SC HQ الفجوات 

0  60.52593 NA   6.81e-06 -3.383878 -3.249199 -3.337949 

1  188.1302   225.1840*   6.37e-09*  -10.36060*  -9.821884*  -10.17688* 

                                           
1 Kenza, M., & Mohamed, B. (2015). Financial development and economic growth in Algeria: An econometric 

analysis of the transmission channels. International Journal of Economic and Business Review, 3(2), 5-14. p. 13. 
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2  195.8941  12.33087  6.96e-09 -10.28789 -9.345135 -9.966381 

3  201.5565  7.993951  8.77e-09 -10.09156 -8.744768 -9.632263 

  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج        

 (Lag =1)هي فجوة واحدة (AIC)من الجدول أعلاه نلاحظ أن عدد الفجوات المناسبة لهذا النموذ  حسب 

 .(K+ dmax = 2)هنا تصبح 
 تبارات التالية:من أجل الحكم على جودة النموذ  نجري الاخ: .جودة النموذج2أ.

 : اختبارات جودة النموذ 34 -6 رقم الجدول

 تيذا ارتباطلا يوجد  LM-STAT = 8.024(0.5316) الارتباط الذاتي
 لا توجد مشكلة تجانس CHI-sq=178.10(0.1832) تجانس التباين

  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 

 بين حجم القروض الخاصة والنمو الاقتصادي  القنوات الانتق.3أ.
 :لتاليالجدول انحلل إختبارات السببية والتي يوضحها  (K+dmax)في المستوى وحسا   (Var)بعد إجراء  نموذ  

 : السببية بين القروض الخاصة والنمو الاقتصادي35 -6 رقم الجدول

 النتيجة (Chi –Sq) ة إحصائي الفرضية القناة
مؤشر القروض الخاصة لا  قناة تراكم رأس المال

 يسبب الاستثمار
 H0لا يمكن رفض  (0.3204)0.97

مؤشر القروض الخاصة لا  قناة الإنتاجية
 يسبب النمو الاقتصادي

 H0لا يمكن رفض  (0.7415)0.10

  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 %32.04لقناة تراكم رأس المال تساوي   (p. value)فرضية العدم حيث  من الجدول أعلاه لا يمكن رفض
ن مؤشر القروض ذ. إ %5، في حين كانت  قناة الإنتاجية غير معنوية وأكبر بكثير من  %5وهي أكبر بكثير من 

صادي في النموذ  لاقتا النموإلى المالي  مستوى التطورمن يسبب الاستثمار وبالتالي لا توجد قناة للانتقال  لاالخاصة 
 التمويلي الجزائري.

 خارج قطاع المحروقات السببية بين القروض الخاصة والنموب.
أثر امحرروقات ومعرفة قدرة النظام البنكي الجزائري على تحويل المدخرات إلى استثمارات حقيقية  زاحةمن أجل إ

 منتجة وبالتالي التأثير على النمو خار  قطاع امحرروقات.
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 فجوات المناسبة .عدد ال1ب.
 : تحديد عدد الفجوات المناسبة36 -6 رقم الجدول

 LogL LR FPE AIC SC HQ الفجوات 

0  85.54946 NA   1.56e-06 -4.855850 -4.721171 -4.809921 

1  211.2618  221.8453  1.63e-09 -11.72128  -11.18257* -11.53756 

2  225.2958   22.28927*   1.23e-09*  -12.01740* -11.07465  -11.69589* 

3  233.7311  11.90875  1.32e-09 -11.98418 -10.63739 -11.52489 
 

  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 اختباروبالتالي نجري  (K+Dmax= 3)ن ذإ، 2حدد عدد الفجوات المناسبة بــــ  (AIC)نلاحظ أن معيار 
(T&Y)  فجوات  ةثلاثب. 

 .جودة النموذج2 .
 : اختبارات جودة النموذ 37 -6 رقم الجدول

 تيذا ارتباطلا يوجد  LM-STAT = 5.65(0.7737) الارتباط الذاتي
 لا توجد مشكلة تجانس CHI-sq=109.39(0.4445) تجانس التباين

  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 .قنوات الانتقال3ب.
 : السببية بين مؤشر القروض الخاصة والنمو خار  امحرروقات38 -6 رقم الجدول

 النتيجة (Chi –Sq)إحصائية   الفرضية القناة
قناة تراكم رأس 

 المال
مؤشر القروض الخاصة لا يسبب 

 (0.2503) 2.77 الاستثمار

لا يمكن رفض 
H0 

 ة الإنتاجيةقنا
مؤشر القروض الخاصة لا يسبب النمو 

 (0.2555) 2.72 خار  قطاع امحرروقات الاقتصادي
لا يمكن رفض 

H0 
  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

لة رأس المال عند مستوى الدلاتراكم يشير الجدول أعلاه أن  لا يمكن رفض فرضية العدم الخاصة بقناة 
ر القروض الخاصة لا يسبب الاستثمار، كما أن  لا يسبب النمو الاقتصادي خار  وبالتالي مؤش %5الإحصائية 

وبالتالي لا يمكن رفض فرضية  %5أكبر بكثير من   (P. value) الإنتاجية لأنخلال قناة  امحرروقات منقطاع 
 العدم.
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النمو  بيسب القروض الخاصة أو معدل التحويل المالي للقطاع الخاص لانسبة نجد أن  ،خلاصة لما سبق
معدل الإنتاجية. والمتمثلة في تراكم رأس المال و  نتقالالاالكلي والنمو الاقتصادي خار  امحرروقات بسبب تعطل قنوات 

سيكون مع المؤسسات  ير للنظام البنكيطبعا سيطرة البنوك العامة على القطاع البنكي الجزائري وبالتالي التعامل الكب
كما رأينا سابقا والذي لا يعكس كل المشاريع الممولة  ضعف معدل القروض الخاصة  العامة، إضافة إلىالاقتصادية 

نحاول أخد مؤشر أكبر من المؤشر السابق والمتمثل في حجم القروض الكلية على هذا الأساس  ،من قبل البنوك
 .البنكيالممنوحة من قبل النظام 

  ووالنم القروض العلاقة السببية بين إجمالي :لثالفرع الثا
 إلى المؤسسات العامة والخاصة.البنوك فيما يلي نركز على حجم القروض الكلية الممنوحة من قبل 

 الاقتصاديالنمو و إجمالي القروض السببية بين أ.
المال  سأمؤشر إجمالي القروض يسبب النمو الاقتصادي من خلال قناة تراكم ر كان إن   اختبارسوف يتم 

 قوم بالنموذ  التالي.من أجل ذلك ن وقناة الإنتاجية.
 .عدد الفجوات الملائمة 1أ.

 : تحديد عدد الفجوات المناسبة39 -6 رقم الجدول
 

 LogL LR FPE AIC SC HQ الفجوات

0  1.082387 NA   0.000225  0.112801  0.247480  0.158730 

1  111.5064  194.8659  5.78e-07 -5.853319  -5.314603* -5.669601 

2  123.6293   19.25396*   4.88e-07*  -6.037017* -5.094265  -5.715511* 

3  132.1141  11.97851  5.21e-07 -6.006709 -4.659921 -5.547416 
 

  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 اختباروبالتالي نجري  (K+Dmax= 3)ن ذإ، 2حدد عدد الفجوات المناسبة بــــ  (AIC)نلاحظ أن معيار 
(T&Y)  ثلاث فجوات ب. 

 .جودة النموذج2أ.
 : اختبارات جودة النموذ 40 -6 رقم الجدول

 الارتباط الذاتي
 تيلا يوجد إرتباط ذا LM-STAT = 8.06(0.5280) (3عدد الفجوات )

 مشكلة تجانس لا توجد CHI-sq=120.83(0.1878) تجانس التباين
  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 .يتضح أن النموذ  خالي من الارتباط الذاتي ومشكلة عدم التجانس
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 بين إجمالي القروض والنمو الكلي وقنوات الانتقال . السببية3أ.

 ادي: السببية بين إجمالي القروض والنمو الاقتص41 -6 رقم الجدول

 النتيجة (Chi–Sq) إحصائية  الفرضية القناة
قناة تراكم رأس 

 المال
 (0.7975)0.45 مؤشر إجمالي القروض لا يسبب الاستثمار

لا يمكن رفض 
H0 

 (0.6279)0.93 مؤشر إجمالي القروض لا يسبب النمو  قناة الإنتاجية
لا يمكن رفض 

H0 
  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 ،اجيةالإنت ةس المال وقناألا يمكن رفض فرضية العدم لكل من قناة تراكم ر  نلاحظ أن  لاهمن الجدول أع
وبالتالي لا توجد سببية بين إجمالي القروض كمؤشر عن معدل التحويل في النظام البنكي وبين معدل الاستثمار 

 الحقيقي والنمو الاقتصادي.

 روقات النمو خارج قطاع المحالسببية بين إجمالي القروض و ب.
كذلك من أجل إزالة أثر امحرروقات ندرس علاقة إجمالي القروض كمؤشر عن معدل التحويل والتطور المالي 

 معدل الاستثمار والنمو خار  قطاع امحرروقات. مع السببيةوعلاقت  

 بطاءات المناسبة عدد الإ.1ب.
 جوات المناسبة: تحديد عدد الف42 -6 رقم الجدول

 

 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0  12.63512 NA   0.000114 -0.566772 -0.432093 -0.520842 

1  136.1080  217.8933  1.36e-07 -7.300470  -6.761755* -7.116753 

2  149.9188  21.93478  1.04e-07 -7.583458 -6.640706 -7.261952 

3  165.0151   21.31252*   7.53e-08*  -7.942067* -6.595279  -7.482774* 
 

  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 اختباروبالتالي نجري  (K+Dmax= 4)ن ذإ، 3حدد عدد الفجوات المناسبة بــــ  (AIC)نلاحظ أن معيار 
(T&Y)  .بأربع فجوات 
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 .جودة النموذج2ب.
 : اختبارات جودة النموذ 43 -6 رقم الجدول

 الارتباط الذاتي
 تيذا ارتباطلا يوجد  LM-STAT = 4.32(0.8889) (4عدد الفجوات )

 لا توجد مشكلة تجانس CHI-sq=148.00(0.3924) تجانس التباين
  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

 يتضح أن النموذ  خالي من الارتباط الذاتي ومشكلة عدم التجانس.

 بين مؤشر إجمالي القروض والنمو خارج المحروقات السببية. 3ب.
 : السببية بين إجمالي القروض والنمو خار  امحرروقات44 -6 رقم الجدول

 النتيجة (Chi–Sq)إحصائية   الفرضية القناة
قناة تراكم رأس 

 المال
 (0.18)4.89 مؤشر إجمالي القروض لا يسبب الاستثمار

لا يمكن رفض 
H0 

 قناة الإنتاجية
مؤشر إجمالي القروض لا يسبب النمو خار  

 (0.6622)1.58 قطاع امحرروقات
لا يمكن رفض 

H0 
  .Eviews-9المصدر: مخرجات برنامج 

يشير الجدول أعلاه أن  لا يمكن رفض فرضية العدم الخاصة بقناة رأس المال عند مستوى الدلالة الإحصائية 
محرروقات ايسبب الاستثمار، كما أن  لا يسبب النمو الاقتصادي خار  قطاع  القروض لاتالي مؤشر إجمالي وبال 5%
 . %5أكبر من   (P. value) الإنتاجية لأنخلال قناة  من

ضح أن  لا توجد سببية بين حجم القروض الخاصة ومؤشر إجمالي القروض والنمو يت ،خلاصة لما سبق
بل  ،النمو الاقتصادي علىستوى التطور المالي الإيجابي لم تأثيرال بانعدامللدراسة القياسية  االاقتصادي وهذا تأكيد

بيعة فمن خلال دراسة قنوات الانتقال يمكن فهم ط أكثر من هذا توجد دلائل إحصائية على وجود التأثير السلبي.
بالحلقة  (Dematredas)  دا لما يطلق علي  وهي قريبة ج والنمو الاقتصادي في الجزائر التمويلالعلاقة الموجودة بين 

من و  فضعف معدل التحويل وضعف مستوى التمويل طويل الأجل  ،بين المتغيرين1 (Broken link) المكسورة 
الخرو  بالنتائج  ، ومن  يمكنالموارد  الأمثل القدرة على تخصيصعدم و  يبين هشاشة النظام الماليالسببية  انعدام تم

 التالية:

                                           
1 Demetriades, P. O., & James, G. A. (2011). Finance and growth in Africa: The broken link. Economics 

Letters, 113(3), 263-265. P.265. 
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 موجود غيرو  نوات التأثير يؤكد أن مستوى التطور المالي دون عتبة التأثير وبالتالي الأثر غير مؤكدتعطل ق ،
، البنكي التركز معدل من خلال: ارتفاع البنكي القطاع في المنافسة ضعفنتيجة  انخفاض مستوى التطور المالي

 .ةالسوقي حصتها معدل عفوض الخاصة البنوك تجربة حداثة، القرض سوق على العامة البنوك سيطرة
بير ومعرفتها بالضعف القانوني والمؤسساتي والتنظيمي يمنعها من لعب دور كوالبنكية إدراك المؤسسات المالية 

 سترجاعاتأخر الإجراءات القانونية والقضائية وطول مدة وفي تمويل المشاريع طويلة الأجل، فضعف إنفاد العقود، 
 قصيرة الأجل. القروضفضل الديون المتأخرة تجعل البنوك ت

وكخلاصة لما سبق نجد أن التحدي الأكبر الذي يواج  صانعي السياسات في الجزائر  الوضعيةفي ظل هذه 
الانتقال من  وبالتالي تفعيل قنوات هو كيفية إنشاء نظام مالي قوي يساعد على تخصيص الموارد وتنويع المخاطر

 لية وبالتالي تحقيق معدلات عالية لتراكم رأس المال.تحقيق العلاقة التفاعو  التمويل إلى النمو

 فعالية التمويل في الجزائروزيادة  المطلب الثالث: سبل تفعيل قنوات الانتقال

إن عملية تفعيل قنوات الانتقال وزيادة الفعالية تتطلب إنشاء نظام مالي قوي وسليم، والسؤال المطروح كيف 
 رنا تتمثل في فتح ورشات إصلاحية تتحد في ثلاثة محاور أساسية:السبيل إلى ذلك؟ الإجابة من وجهة نظ

 .أولا، العمل على التطوير البنكي وتعزيز الكفاءة والفعالية 
 .ثانيا، تحسين البيئة القانونية والتنظيمية 
 .ثالثا، توسيع فرص الحصول على الخدمات المالية والتمويل 

 الفرع الأول: عملية التطوير البنكي
البنوك اصة ختكون المؤسسات المكملة ضعيفة وغير فعالة يصبح للهيكل المالي البنكي و  لماسبق أن   رأينا فيما

 ،محاسبي غير فعال مضعيف، ونظا. ففي الدول التي تملك نظام قانوني الهيكل المالي للأسواق الماليةعلى  نسبيةميزة 
على الكشف  عمالمؤسسات قطاع الأة أن تجبر ضعيف تستطيع البنوك القويالعقود ومستوى حماية الحقوق  وتنفيذ

 تمارس عملها التي البنوكف عملية تراكم رأس المال والتجديد التكنولوجي.مما يسهل الديون على المعلومات وسداد 
بصورة جيدة تحفز التجديد التكنولوجي من خلال تحديد أصحا  ومنضمي المشروعات الابتكارية وتوفير التمويل 

نحاول توضيح نقاط  فيما يلي بشكل إيجابي على النمو والتنمية. جديدة تساهمفير منتجات وأفكار لهم لتقديم وتو 
 الضعف في القطاع البنكي ومحاولة اقتراح سبل معالجتها.

 :الدارس للهيكل المالي يخلص إلى أن  يتميز بالخصائص التالية
 .مستويات عالية من الملكية العامة 
 ي.عالية من التركز البنك نسب 
 .ضعف الأداء، الفاعلية والكفاءة 
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مستوى  لزيادةهامة  والانفتاح على الرأس المال الأجنبي وسيلةهذه الخصائص تجعل من الخصخصة 
 امحرلي.سوق القرض المنافسة في 

 المنافسةالخاصة وتعزيز الملكية أ. 
ملكية القطاع ) لكية العامةما يلاحظ على القطاع البنكي الجزائري هو التركيز على المستويات العالية للم

اس في: طبعا تقدم الحكومة الجزائرية مبررات لهذه النسب العليا والتي تتمثل أس ،(البنكي للدولة وبنسب تركز عالية
وبناء البنية  ،تخصيص الائتمان للاستثمارات الاستراتيجيةالقدرة على توزيع رأس المال على مختلف القطاعات و 

، إضافة ةوخاصة للمؤسسات الوطني عل من فرص الحصول على التمويل محدودةة الخاصة تجالملكيالتحتية، كما أن 
. إلا ككلام  إيجابي على استقرار النظ دورالعامة وأن للبنوك  إلى أن البنوك الخاصة هي الأكثر عرضة للازمات المالية

لجزائرية ا بي على كفاءة وفعالية البنوكدور سلكان لها أن ومن خلال هذه الدراسة أتضح لنا أن تركز الملكية العامة  
 بطيء.اقل، وانتاجية أدنى ونمو  ادخارمعدلات  والنتيجة

وة المؤسساتية ذات الفج الدولة الناميةطبعا ملكية الدولة للقطاع البنكي تكون نتائجها أكثر سلبية في 
هذا الأساس تبدو  على ،المهنيةبرة من خلال التعيينات السياسية غير المرتبطة أصلا بالكفاءة والخ الكبيرة وذلك

الية. فمن فعالية وكفاءة المؤسسات البنكية والم محتملة على الجزائر ذات فوائدالخاصة في  التحول للملكيةعملية 
للمشاريع  يهاشاريع الإنتاجية أكبر من توجالبنوك يمكن زيادة المنافسة وزيادة توجي  الائتمان نحو الم خصخصةخلال 
أصحا  النفوذ. كما أن التوج  للملكية الخاصة سيقلل من التكاليف وسيعمل على تحفيز نظم الحوافز و  سيةالسيا

 وبالتالي تشجيع التجديد والابتكار المالي.
 .ية إشراف قويةوعملبيئة تنظيمية عملية التوج  للقطاع الخاص من خلال خصخصة البنوك تتطلب وجود 

إلى  ية الخاصةالملكتؤدي سشراف والتصميم الجيد للمعاملات يم والإفي ظل وجود بيئة سليمة من حيث التنظف
 تحسين الأداء المالي وتقليل عدد القروض عديمة السداد. 

ملية ع شراف حيث لا يمكن أن ننتظر الشيء الكبير منتتسم بضعف التنظيم والإبيئة  كفي الجزائر هنا
لقدرة على ستكون على المدى الطويل بشرط تحسين ا تائجنالف ،التحول في الملكية في الأجل القصيرالخصخصة و 

طبعا عملية الخصخصة تتطلب إما تحسين القدرة على التنظيم والرقابة وبالتالي الحد من الازمات  الإشراف والتنظيم.
هذا و  التي يحدثها القطاع الخاص، إما القيام بعملية بيع جزء من أسهم البنوك لمؤسسات مالية أجنبية طيبة السمعة

في حين المنافسة  ،من أجل الحفاظ على الاستقرار. فكما هو معروف المنافسة المفرطة تخلق بيئة بنكية غير مستقرة
 غير الكافية تسبب ضعف الفعالية وتقلل من فرص الحصول على التمويل. 
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 دخول البنوك الأجنبية للسوق المحليب.
عملية فالفعالية. ن سن متحأن  الأجنبية يمكنبنوك والمؤسسات إن زيادة الأصول البنكية التي تسيطر عليها ال

دخول البنوك الأجنبية تتطلب شروط أولية: منها وجود علاقات تجارية ومالية قوية مع بلدانها الأصلية، إضافة إلى 
نكية لأسواق البعن ا هذه البنوك إلى بحثفي البلد المستضيف. بالإضافة ء لهذه البنوك والمؤسسات وجود عملا

 تتيح لها فرص النماء والربح الكبير. لتياوالكبيرة الناشئة 
التي تحد من  ةيدخول البنوك الأجنبية وهذا راجع للسياسات التقييد قيود علىبالعودة للجزائر نلاحظ وجود 

لأجنبية ول االمقابل قد تعمل الأصالاتجاه ضعف بيئة الأعمال وعدم تنوع الاقتصاد الجزائري. لكن في و المنافسة، 
 على:
  لأمور مع تحقيق ا ذهالكفاءة والفعالية البنكية والتجديد المالي. ه زيادةعلى  تنافسية تعملخلق ضغوط

دمات ن  خلق بيئة مواتية وسليمة للعمل البنكي وتحسين نوعية الخألنظام المالي من شلإشراف وتنظيم سليم وقوي 
 ويل إلى النمو الاقتصادي. تعزيز قنوات الانتقال من التموبالتالي  ،المالية
  السيئة وغير  من تمويل المؤسسات امحرلي سيقلل الأجنبية للسوقدخول البنوك  المالية لأنتقليل الهشاشة

 عالية.القادرة على تحقيق معدلات عوائد 
  دخول البنوك الأجنبية يقلل من معدلات الربحية، والنفقات الإضافية وهوامش الفائدة في السوق امحرلي

 لتالي تحسين كفاءة القطاع ككل.وبا
  تحقيق المزايا التكنولوجية والمعلوماتية من خلال عملية امحراكاة وتحقيق الوفرات الخارجية وخاصة المكانية سواء

على مستوى التنظيمات التحوطية، تحسين المعايير امحراسبية وعملية الإفصاح المعلوماتي أو على مستوى الالتزام 
 امحرلي. بالتنظيمات للسوق

 طبعا عملية دخول البنوك الأجنبية لا تخلو من مخاطر وهواجس لا بد من أخذها في الحسبان أهمها: 
  عملية الدخول السريعة للبنوك الأجنبية وتأثيرها السلبي على مزايا وامتيازات البنوك امحرلية ومن تم زعزعة

 الاستقرار المالي.
 ة في الصناعة المالية والبنكية.الزيادة والتوسع الكبير للملكية الأجنبي 
 .تقليل فرص إقراض وتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

 ين بيئة الأعمال وتوسيع النظام المالي الفرع الثاني: تحس
إن وجود نظم قانونية تحمي المستمرين والمدخرين تعمل على زيادة مستويات رأس المال الاجتماعي 

صة النظم التي تعمل على حماية حقوق الملكية، ومحاربة الفساد ورفع نوعية ومستويات الثقة في الاقتصاد، وخا
، يعا  على الإصلاحات المالية الرامية لتغيير الهيكل الماليما ومصداقية المعلومات بشأن المؤسسات الاقتصادية. 

لمتغيرات المؤسسية م الاهتمام باوإنشاء السوق المالي وسياسات التحرير في الجزائر المتبعة أثناء المرحلة الانتقالية عد
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سين البيئة القانونية . على هذا الأساس العمل على تحمتطورة غيرالآليات القانونية والمعلوماتية والتنفيذية وبالتالي بقاء 
  والتنظيمية ومن تم توسيع النظام المالي من شأن  زيادة فعالية التمويل.

لتمويل وسيلة كتقييد المالي  التنظيم وال تبر الجزائر من الدول التي استعملتتعين البيئة القانونية والتنظيمية: تحس أ.
لكن في المقابل كان  .التي تؤثر على توزيع الائتمان من خلال التركيز على التنظيمات ددةتحقيق أهداف تنموية محو 

النظام المالي قرار اءة واستكفدون التطلعات مما أثر سلبا على  بنواحي الرقابة المتعلقة بالتحوط مستوى الاهتمام 
لتنظيم ا طبعا التوجهات الحديثة للسياسات الدولية أصبحت تركز على هدف. (نموذجا والبنكي )أزمة بنك الخليفة

 .مالي كفء ومستقر لق نظامإلى خيهدف أساسا الذي المالي الحديث 
إذا الة في الجزائر فع ليماتطوير إحداث إلى  قد تكون السياسات الإصلاحية الراميةخلاصة لما سبق، 

قدرة  علىنا سابقا كما رأي  يتوقففمستوى التطور المالي  فعالة، خلق بيئة قانونية وتنظيمية لأجلوجهت الجهود 
زيادة  كما أن التقاليد القانونية لعبت دورا مهما في  الخاصة إنفاذ العقود.على حماية الملكية  التنظيمات والقوانين
التركيز على ر في الجزائهذا الأساس يتطلب من صانعي السياسات  في الدول المتقدمة، وعلى فعالية النظم المالية

 فعال وبناء نظام محاسبي ومعلوماتي الملكية،لحقوق  أكبرالوصول لحماية  النظم القانونية من أجلتعديل جوانب 
 عالية من سيادة القانون، وبالتالي العمل على: مستويات وتحقيق 
  وإنفاذ هذه الحقوق لكيةحقوق المحماية زيادة مستوى. 
  كفاءةبالعقود  يذتنفللتكيف مع المستجدات الحديثة، والقدرة على  ةلجعلها قابلالقواعد القانونية موائمة 

 أعلى.

ق مالي، طبعا في إنشاء سو  يتمثلجاء قانون النقد والقرض من أجل طرح بديل تمويلي ب. توسيع النظام المالي: 
 العدد القليل للمؤسسات المسجلة، وضعف لكند الجبارة من أجل تطوير هذا البديل التمويلي. لا ننكر الجهو 

ضعف  بالإضافة إلى  .هاهار دتوليد العائدات التي تسمح بإز هذه السوق المبادلات وانعدام ثقافة البورصة لم تستطع 
لها لمعلومات وضعف التنفيذ كالدخل المنخفض ومشكلات او ، ضعف معدلات سيادة القانونو ، النظم القانونية

 في الجزائر.هذا البديل التمويلي عوامل ساهمت في عدم نجاح 
بتحسين وتطوير النظم القانونية من أجل خلق وتطوير المؤسسات المكملة والداعمة ء على هذا الأساس، البد

قوق حملة لح حماية قوية سهم تتطلبأسواق الأمن شأن  المساعدة على تطوير السوق المالي. هذه الأخيرة وخاصة 
 عالية من سيادة القانون.ومستويات ونظام محاسبي ومعلوماتي فعال  ،الأسهم ومعلومات عامة وجيدة
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 ول على الخدمات المالية والتمويلالفرع الثالث: توسيع فرص الحص
معدل الاتاحة  ةالعمل على تطوير البنية التحتية والابتكار في الخدمات من شأن  تحسين فرص الوصول وزياد

المالية وخاصة للمؤسسات الصغيرة ومحدودي الدخل. على هذا الأساس الاهتمام بالمالية الرقمية والتمويل الإسلامي 
 في الصناعة المالية في الجزائر سيحسن من فعالية النظام المالي.

 التمويل الإلكترونيو  الرقميةأ. المالية 
 ول تبنت استراتيجية الشمول المالي من إدارة أموالهم من خلال الحصيتمكن الأفراد في اقتصاديات الدول التي

 والأساليب والوكلاء امحرليين ،والبطاقات القابلة لإعادة الشحن ،ستخدام الهواتف امحرمولةباعلى الخدمات الرقمية 
في هذه الدول  لفالاستعمال الواسع للتكنولوجيا سمح بإعادة تشكيل طريقة تقديم التموي، الأخرى لنقاط البيع

)وخاصة الدول النامية(، حيث أتاح فرص عديدة للحصول على الخدمات المالية بطريقة مماثلة لما هو متوفر في 
الدول المتقدمة. فالاستفادة من مزايا تكنولوجيا المعلومات والأنترنت والانتشار الواسع لاستعمال الهواتف امحرمولة 

الي التقليل من معدلات الاقصاء المالي. فيما سبق تم التعرض لأسبا  ضعف زاد من معدلات الشمول المالي وبالت
معدلات الشمول المالي في الجزائر، بعض الأسبا  يمكن البناء عليها من أجل تشجيع عملية التحول الرقمي وزيادة 

 انتشار الخدمات المالية الرقمية منها:
 نتشار الفروع البنكية وضعف لا بنية تحتية توفر عدم( نقاط البيعATMs،)  من شأن  تشجيع العملاء

 .لية الرقميةأرضية ملائمة للخدمات الما بشرط العمل على إنشاء باستخدام التكنولوجيا الرقمية عاملاتهمعلى إجراء م
 تكلفة  قلبأ ارتفاع تكلفة الحصول على الخدمات المالية الكلاسيكية، وبالتالي إتاحة خيارات أخرى للعملاء

 تحفيزهم للتوج  للمالية الرقمية. ستعمل على
 حتى تستطيع التكنولوجيا والانترنت تحقيق مزايا على مستوى التطور المالي في الجزائر وزيادة معدل الإتاحة المالية

 لا لبد من توفر شروط نذكر منها:
 .الاهتمام بالتعليم المالي وتخفيض نسبة الأمية المالية 
 ء على مستوى الهياكل أو على مستوى الوسائل.ضرورة توفير بنية تحتية قوية سوا 
  إدراك صانعو السياسات في الجزائر بأهمية المالية الرقمية كاستراتيجية لتقليل حواجز الولو  والتكاليف للقطاع

 المالي الرسمي، بالتالي فتح ورشات تعمل على تحسين آليات تدفق المعلومات وتسيير حل النزاعات.
  جية الشمول المالي ، وانتها  استراتيتكافؤ الفرص والعدالة من أجل تحقيقوالتنظيمية  الأطر القانونيةتعديل

 .لتعزيز تعميم الخدمات الماليةمن قبل البنك المركزي 
  إدراك مخاطر المالية الرقمية وبالتالي العمل على محاربة جميع عمليات التدليس والاحتيال الإلكتروني وغسيل

 الأموال.
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للأفراد يتيح و تحسين الكفاءة، شروط مع وجود نية حقيقية للتحول الرقمي سيعمل على إن توفير هذه ال
. وعلاوة يذات طابع ابتكار  توفير فرص أعمال جديدةو  ،بإنشاء سجل إلكتروني للأعمالو ،الوصول إلى الحسابات

يل الضرائب والرسوم منة وتحصعلى توزيع المدفوعات النقدية بطريقة آ ستساعد الحكومة المالية الرقميةعلى ذلك، فإن 
بطريقة عادلة. كما أن للجزائر ميزة نسبية في عملية التحول الرقمي من خلال ارتفاع نسبة الشبا ،  وتوفير الأموال

 .مات المالية الرقميةتقليدية للخدبالتكنولوجيا وعلى استعداد لتجربة منتجات غير هذه الفئة غالبا ما تكون مولعة 

 ميةب.المالية الإسلا
رم الشريعة تحطبعا يشير التمويل الإسلامي إلى تقديم الخدمات المالية وفقا لأحكام الشريعة الإسلامية، 

الإسلامية التعامل بالربا سواء أخدها وتقديمها، والغرر الذي يتمثل في عدم اليقين المفرط، والميسر وعمليات البيع 
ة عن ضافة إلى ذلك ضرورة اقتسام المخاطر والمنافع المترتبعلى المكشوف وأنشطة التمويل الضارة بالمجتمع. بالإ

المعاملات التجارية والاستثمارية، وأن يكون لهذه الاستثمارات غرض اقتصادي دون مضاربة لا داعي لها وأن لا 
 1تنطوي على أي استغلال لأي من الطرفين.

لى سبيل تقليدية من عدة جوانب، فععلى هذا الأساس تختلف الصيرفة الإسلامية على ما تقدم  البنوك ال
المثال تقترح الصيرفة الإسلامية الحسابات الجارية التي لا تدر فوائد، وحسابات الاستثمار بالمشاركة في الأرباح الذي 
يتحدد حسب ربحية البنك. كما تستخدم البنوك الإسلامية عددا من العقود مثل عقود البيع مع هامش ربح والمتمثل 

 ابحة، عقد التأجير والمشاركة وخدمات الوكالة.في عقد المر 
ى أن  لي من قبل طالبي الخدمات المالية؛ علللقطاع الما كحاجز للولو   الجانب الديني تكلمنا سابقا على
، لشريعة الإسلاميةمع أحكام اتسعى لتجنب المنتجات والخدمات المالية غير المتوافقة توجد فئة كبيرة من المجتمع 

ن . على هذا الأساس يمكن أف معدلات الشمول المالي وزيادة معدلات الاكتناز والاقتصاد الموازيوالنتيجة ضع
يكون التمويل الإسلامي وتوفير المنتجات المالية التي تتوافق مع الشريعة الإسلامية كآلية لزيادة معدل الحصول على 

 طاع الرسمي.الرسمي واستقطا  أموال ضخمة للق التمويل والولو  للقطاع المالي
تشكل المبادئ المالية الشرعية تحديا كبيرا أمام قدرة القطاع المالي الجزائري على توفير هذه المنتجات على 
نطاق واسع وعلى نحو مستدام. ومن بين هذه المبادئ طبعا تحريم التعامل بالفوائد والربا وهو مبدأ أساسي للبنوك 

ل مشاركة رأس المال في الأنشطة التجارية، وهو ما يتطلب مشاركة التقليدية، ومبدأ تشجيع خلق الثروة من خلا

                                           
تم الاطلاع يوم:  .http://www.imf.org/external/arabic/themes/islamicfinance/index.htm#1لمزيد من المعلومات أنظر: 1

10/05/2017.  

http://www.imf.org/external/arabic/themes/islamicfinance/index.htm#1
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الجهات المقدمة   للخدمات المالية في المخاطرة مع عدم ضمان تحقيق العوائد المالية مستقبلا. وعلى هذا الأساس 
 1حتى يكون المنتج المالي متوافق مع الشريعة لابد من تحقق قاعدتين أساسيتين: 

 اتية وبالتالي لا يمكن أن تزيد قيمة النقود إلا بنشاط انتاجي؛ أي لا يمكن شراء النقود ليس للنقود قيمة ذ
 أو بيعها على أنها سلعة ولا يمكن أن تزيد قيمة النقود بمرور الوقت إلا إذا كانت تستند إلى أصل.

 تزامن لاستثماراتهم.يجب على مقدمي التمويل تقاسم المخاطر باعتبارهم مستثمرون يتقاسمون المغنم والمغرم الم 

بالإضافة إلى وجود مبادئ أساسية تتمثل في نوعية نشاط الاستثمار وضرورة توافق  مع الشريعة واحتياجات 
 المجتمع، بالإضافة إلى حظر الاستغلال في العقود لحماية أطراف العقد.

 ج.التمويل الأصغر
س تجارية. قدمي  إذا أحسن فهم  وتطبيق  على أسمن الآليات المالية المربحة لم ايعتبر التمويل الأصغر واحد

 والإفراط في توقع نتائج  من قبل صانعي السياسات قد يؤدي إلى الحد )أسس سياسية( حيث أن ضعف التطبيق
من آثاره الإيجابية على الاقتصاد. طبعا يعتبر التمويل الأصغر ضعيف الانتشار في الجزائر وقائم على نماذ  وآليات 

 يتم ربطها بالنظام المالي. لم  حيث دها الحكومةمحدودة تحد
لن نناقش هنا مشاكل التمويل الأصغر في الجزائر لكن نرى أن تبني نموذ  التمويل الأصغر المتوافق مع 

التمويل الإسلامي( من شأن  إتاحة فرصة الحصول على منتجات مالية  -أحكام الشريعة الإسلامية )التمويل الأصغر
المشروعات الصغيرة، كما أن إتاحة فرصة تقديم هذا النوع من الخدمات للمؤسسات المالية جديدة  لأصحا  

الخاصة من شأن  تحسين نوعية الاستثمار في المشاريع الصغيرة والمتناهية الصغر، أما الحكومة فعليها التركيز على خلق 
وتنمية  ختيارلاووضع منهجية علمية وعملية المناخ الملائم لعمل القطاع الخاص في تنمية هذا النوع من المشروعات 

ي وبالتالي تشجيع الكل الاقتصادمشروعات التمويل الأصغر في القطاعات المختلفة والتي لها مقدرات للمساهمة في 
 .النمو الاقتصادي

نقترح هذا السناريو من أجل زيادة على هذا الأساس وخلاصة لكل ما سبق ومن أجل تطوير النظام المالي 
 التمويل والنمو الاقتصادي في النموذ  الجزائري: وى تفاعلمست

  أولا، التوج  لسياسات تحسين البيئة القانونية والتنظيمية لضمان عملية تقديم الخدمات المالية وبالتالي خلق
 وكفالة الحقوق وتنفيذ العقود. لحمايةآليات 

                                           
في: موجودة  ،CGAP(. الاتجاهات العامة للاشتمال المالي المتوافق مع الشريعة الإسلامية. منشورات 2013مايكل، تاراز؛ ميادة ،الزغبي ) 1

le_focus_note_trends_in_sharia_comhttps://www.microfinancegateway.org/sites/default/files/publication_files/fi

. pliant_financial_inclusion_mar_2013_arabic_2_0.pdf 

 .10/05/2017تم الاطلاع يوم: 

https://www.microfinancegateway.org/sites/default/files/publication_files/file_focus_note_trends_in_sharia_compliant_financial_inclusion_mar_2013_arabic_2_0.pdf
https://www.microfinancegateway.org/sites/default/files/publication_files/file_focus_note_trends_in_sharia_compliant_financial_inclusion_mar_2013_arabic_2_0.pdf
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 وهذا  ،والملكية العامة ةعاليالتركز البنكي النسب معالجة أوج  قصور النظام البنكي والمتمثلة أساسا في  ،ثانيا
من خلال الخصخصة وتفعيل المنافسة البنكية. بعد هذه العملية تأتي مرحلة السماح للأجانب لدخول السوق امحرلي 
من أجل زيادة حدة المنافسة والمساهمة في تطوير البنوك والمؤسسات المالية بغض النظر على التوجهات السياسية 

 اريخية.والت
  ثالثا، خلق الآليات المناسبة لضمان دقة وتوفر المعلومات حول المؤسسات الاقتصادية وهذا من شأن  خلق

 بيئة أعمال مواتية، وشفافة ومحفزة من شأنها تحريك الاستثمار في قطاعات مختلفة.
  والسوق المالي ة طة الماليوآليات اللاوسارابعا، الذها  لعملية توسيع النظام المالي من خلال تطوير البورصة

 المؤسسات المكملة والداعمة للتطور المالي. وفيروهذا بعد تطوير البيئة القانونية وت
 توسيع فرص الحصول على التمويل من أجل خفض معدلات الاقصاء المالي وهذا بتوسيع فرص  ،وأخيرا

لابتكار وذلك من خلال الاعتماد على ا. الحصول على الخدمات المالية المتوافقة مع احتياجات ومتطلبات طالبيها
 واستغلال انتشار التكنولوجيا واحترام خصوصيات المجتمع الجزائري وتوفير البدائل الملائمة.
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 خلاصة الفصل
 من خلال دراسة مستوى تأثير التطور المالي في النمو الاقتصادي تبين لنا أن: 

 نصيب  مؤشرات التطور المالي على أثر مو الاقتصادي من خلال دراسة تأثير التطور المالي في الن مستوى
خار   على نصيب الفرد الحقيقي من الناتج امحرلي الإجماليى الفرد الحقيقي من الناتج امحرلي من جهة ومن جهة أخر 

بي لا على المدى اإيج تأثيرالنتائج أكدت على عدم وجود  ،لة أثر الريع البترولياوهذا من أجل إز  قطاع امحرروقات،
ا دليل على ذالسلبي وه تأثيروجود القصير ولا على المدى الطويل، بل أكثر من هذا توجد دلائل إحصائية على 

تحسين معدل ال في فع القدرة على لعب دورمحدودية وفعالية المؤسسات المالية وتخلف القطاع المالي الجزائري  وعدم 
القطاع المالي  على إهمالطبعا النتائج تكشف  .من تم تحريك النمو الاقتصاديتراكم رأس المال وزيادة الإنتاجية و 

وعدم الاعتماد علي  في النموذ  التنموي بقدر الاعتماد على الريع البترولي والذي تبين من خلال التأثير الإيجابي 
 والكبير لمؤشر التجارة على معدلات النمو سواء في الأجل القصير والطويل. 

  ري من الاقتصاد الجزائ معاناةدراسة قنوات الانتقال وتحليل معدل التحويل المالي أين أتضح من خلال
عدلات الاستثمار مأدى إلى ضعف  للثروة مماسائلة وعدم القدرة على تحويلها إلى استثمارات منتجة  ادخاراتتشكل 

 مويل طويل الأجل في هيكل القروض.التو 
 والتي  نتاجيةتراكم رأس المال وقناة الإ ةتعطل قنا والنمو وبالتاليالمالي  السببية بين مؤشرات التطور انعدام

 من خلالها يعمل التطور المالي على رفع معدل التخصيص والتنويع.

ح ولهذا يصب الدائريتينبالحبل المنكسر بين  (Demaderiads)إذن هذه النتائج تشير إلى ما يطلق علي  
د الطبيعية( )لعنة الموار من خلال التأثير السلبي للريع البترولي ف ،(Beck)إلى تحليل النموذ  التمويلي الجزائري قريب 
عملية دل سوء التخصيص وتعظيم المخاطر ب المؤسسات المالية تعمل علىصبح تعلى مستويات التنمية المالية، 

عال من خلال وفوي وسليم ومن أجل تدارك هذه الحالة لابد من العمل على إنشاء نظام مالي ق التنويع.و التخفيض 
الاهتمام بالتطوير البنكي، تحسين البيئة القانونية والتنظيمية وتبني استراتيجية الشمول المالي لزيادة معدل الاتاحة 

 المالية.
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 تمهيد

 الأنظمة قيامأهمية  لنا النمو الاقتصادي تبينعلى من خلال بحثنا النظري والتطبيقي لمستوى تأثير التطور المالي 
بواسطتها  من خلال توفير الآليات والخدمات التيساسية في الاقتصاديات الحديثة، وذلك أالمالية بوظائف جوهرية و 
دخرات وتوع  الائتما  وتحشد الم ،توفر خدمات الدفع التي تيسر تبادل السلع والخدماتفهي تتم العملية التمويلية، 

 على هذا الأساس يعمل الوسطاء الماليو  على تقييم الاستثمارات ورصد أنشطةو وتقرض المقترضين والمستثمرين، 
يزيد من كفاءة استخدام الموارد ، وذلك ما سات من خلال التغلب على مشكلة المعلومات ومعالجتهاالمؤس

 .لها والتخصيص الأمثل

م النتائج عرض أهاختبار الفرضيات و على هذا الأساس تتحدد الإجابة على الإشكالية المطروحة من خلال و 
 المتوصل إليها في الجانب النظري والتطبيقي.

 صحة الفرضيات اختبار
لى المستوى سواء ع النمو الاقتصادي علىمستوى تأثير التطور المالي  تم صياغة مجموعة من الفرضيات حول

 نحاول فيما يلي اختبار صحتها. ،النظري والتطبيقي

 فاذ العقود درجة حماية حقوق الملكية وعملية إنلتبين أ   ،فيما يخص الفرضية الأولى المتعلقة بالمؤسسات
بين تدور مهم في تفسير مستوى تباين التطور المالي والنمو الاقتصادي في الاقتصاديات الحديثة، على هذا الأساس 

أهمية كبيرة لعملية تراكم رأس المال ومن تم تعزيز النمو ات وجود هذه المؤسسات كمؤسسات داعمة ومكملة ذأ  
 في الأجل الطويل.ي الاقتصاد

  القائد والطلب التابع  ومن خلال آلية العرض ، تبين أنهلتطور الماليأما الفرضية الثانية المتعلقة بقنوات تأثير
 يحدث تأثير إيجابي على عملية تراكم رأس المال وإحداث تنو  تكنولوجي ومن تم تشجيع النمو والتنمية.

 لخاصة بالدول اوجود العلاقة الحيادية والتأثير السلبي في الدراسات التطبيقية أما فيما يخص الفرضية الثالثة ف
 المؤسساتي.والقانوني و  يجعل من علاقة التمويل والنمو علاقة غير حاسمة تتحد بمستوى التطور الماليالنامية 

 لتأثير الإيجابي وإحداث امستوى التطور المالي في الجزائر لم يصل إلى عتبة فإ   ،أما فيما يخص الفرضية الرابعة
 الوفرات الخارجية على النمو الاقتصادي وبالتالي: 

  مستوى التطور المالي المحقق لا يؤثر إيجابا على النمو الاقتصادي في الأجل القصير، بل أكثر
 من ذلك هناك دلالة معنوية على وجود التأثير السلبي لبعض المؤشرات.

 على النمو الاقتصادي في الأجل الطويل حي  لم نستطعمستوى التطور المالي لا يؤثر إيجابا  
 إثبات وجود علاقة طويلة الأجل بين مؤشرات التطور المالي والنمو الاقتصادي.
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   لبا على فعالية س تؤثرالفجوة المؤسساتية وضعف المؤسسات الداعمة أما فيما يخص الفرضية الخامسة فإ
بح القطا  المالي صي؛ أين من التمويل إلى النمو الاقتصادي الانتقالقنوات  ضعف وهشاشةالنظام المالي، وبالتالي 

 .عملية التنويعتخصيص وتعظيم المخاطر بدل العلى سوء  يعمل

  عدم مرونة فإ   ،الجزائر في وعيادة مستوى التفاعل التطوير المالي المتعلقة بعمليةفي حين الفرضية الأخيرة
دلا من التوسيع ب فعالية النظام المحاسبي وضعف إنفاذ العقود يجعل من التطوير البنكي وفعالية النظام القانوني، وعدم

زائري؛ إذ أ  في القطا  المالي الج لانتقالقنوات ا تفعيلالاستراتيجية الأنسب حاليا لإحداث عرض قائد و  ،المالي
 ود.الحقوق وتنفذ العق تحمي كفؤةومنظومة قانونية   ،قويةو مؤسسات داعمة  يتطلب تطوير السوق المالي

   لنتائج المتوصل إليهاا
 ين: يمكن وضعها في شقبنتائج الدراسة والتي بعد مناقشة صحة اختبار الفرضيات يمكن الخروج 

الي والنمو علاقة التطور الم إلى أ  توصلنا صحة فرضيات الدراسة واختباردراسة من خلال : النتائج النظريةأولا: 
  : وجهات نظر مختلفة أهمها أ تتحد من خلال الاقتصادي علاقة غير حاسمة 

  علوماتية من خلال خلق الآليات القانونية والم تحديد مستوى التطور الماليللتقاليد القانونية دور مهم في
ات دور على هذا الأساس تلعب المؤسسو  ،اليةعبكفاءة  التعاقدية لإنفاذ العقود وحماية الملكية الخاصة والحقوق

 حاسم في تفسير مستوى التباين في النمو الاقتصادي والتطور المالي بين مختلف الاقتصاديات الحديثة.

  وقدرة المؤسسات المالية على تمويل الاستثمارات ذات الطابع الابتكاري التجديدي  القائدالعرض فرضية
ذا النموذج ه وإحداث تنويع تكنولوجي قادر على تحريك النمو الاقتصادي. ،معدل تراكم رأس المال رفع يؤدي إلى

 .البلدا  النامية الاقتصادية والنمو في قادر على قيادة التنمية

  المالية التي  يباتوالترت على توفير الخدمات ادرالتجديد والابتكار المالي الق رو التابع وظهالطلب فرضية
 لاحتياجات ئمةتكو  ملاالترتيبات المالية الجديدة  ذهه لقطاعات المحركة للنمو الاقتصادي،يحتاجها الاقتصاد وا
 .قيقيوطلبات القطا  الح

 المراحل الأولى لعملية  في إذالتابع، بين العرض القائد والطلب الديناميكية عملية التفاعل و لعلاقة التبادلية ا
فيض تخالمدخرات وتخصيص الموارد من خلال  شدح القادر علىقائد اللعرض لفي حاجة الاقتصاد كو  يالتنمية 

ت المالية تقدم العملية التنموية يتولد طلب جديد على الخدمات والترتيبا ومع ،الابتكاريالتمويل العجز المعلوماتي و 
 .ات القطا  الماليمؤسس فيوالابتكار  المالي دالجديدة مما يؤثر إيجابا على التجدي

  بين التطور المالي والنمو أو ما يعرف بالعلاقة المنكسرة  التأثير غيابو حيادية العلاقة(Broken Link) ؛

  التطور المالي. في تأثيرأي  النمو لا يسببفي المقابل و  ،النموأي تأثير في لا تحدث ات النظام المالي سمؤسأ   أي
 هذه الحالة مصاحبة للأنظمة المالية المتخلفة غير القادرة على ممارسة عملية التمويل بفعالية.
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   التمويل المفرط أو ما يعرف بالنمو السريع للائتما(Too much finance)  يؤدي إلى تقلبات في
الاقتصادي ى النمو عل للتمويل التأثير السلبيظهور ذلك  يلي ،والمصرفيةالاقتصاد الكلي ونشوء الأعمات المالية 

 .وخاصة في الأجل الطويل

 العتبة أثر (Threshold Effect)  وجود بيئة مؤسساتية سليمة وإطار قانوني  حي المؤسساتية، والنوعية
من تحد اتية وجود فجوة مؤسسالتفاعل بين التطور المالي والنمو الاقتصادي، في المقابل  من مستوىفعال يعزع 
ومكملة داعمة  ساتل عدم وجود مؤسظفي  إيجابي هنا التطور المالي ليس له تأثير ؛التفاعل بين المتغيرينمستوى 

 .. هذه الحالة مصاحبة لاقتصاديات الدول الناميةالحقوق حمايةتوفر الحوافز لتحمل المخاطر و 

  لنفطية وتعرضها االنامية  الدولبعض لعنة الموارد الطبيعية وعيادة مستوى سوء تخصيص الموارد المالية في
التأثير هور ظالنظام المالي يعزع المخاطر بدل من العمل على تخفيضها وبالتالي  في هذه الحالة، الخارجيةللصدمات 
 .النمو الاقتصاديعلى  للتمويلالسلبي 

  فعالية  قلل منيالعقود طار قانوني فعال لحماية حقوق الملكية وإنفاذ إعدم توفر بيئة مؤسساتية سليمة و
بالتالي و  تصبح العقود المالية ضعيفة لا تساعد على تجميع وتنويع المخاطر، في هذه الحالة، النظام والتطور المالي

 .عملية التمويل والنمو الاقتصاديبين  (Dynamic Interaction)كية يحدوث العلاقة التفاعلية الدينامتثبيط 

 في  ةالمالي اتعائقا كبيرا أمام القطاع مثلتة الكبيرة مشكلة عدم تناظر المعلومات والفجوة المؤسساتي
لتحرير المالي وسياسات ا للإصلاحاتعلى هذا الأساس لم تكن و  ،للموارد المالية في الدول النامية الأمثلالتخصيص 

 .يكبير على القطا  الحقيقدور  في هذه الدول 

  س المال أقناة تراكم ر  أولا أساسية:يعمل التطور المالي على دفع النمو الاقتصادي من خلال ثلاث قنوات
ة قناأخيرا والتنويع التكنولوجي في الاقتصاد، و قناة التجديد الابتكاري  . ثانياوفرات خارجيةإحداث والقدرة على 
 .كلفة ممكنةت وبأقلللجميع في الوقت المناسب  يلالتمو الشمول المالي وإتاحة  واستراتيجيةالخدمات المالية 

  تعمل الاختلافات السياسية الخاصة بالقوة النسبية للدولة وحائزي الملكية الخاصة على صناعة وتكوين
ن جميع م الحقوقوحماية تدعم الملكية الخاصة وإنفاذ  ماليةعلى هذا الأساس نجد أنظمة و  القانونية،التقاليد 

وعيادة  جتماعيالاقوة الدولة وهذا ما يؤثر إيجابا أو سلبا على رأس المال  مالية تكرس قابل أنظمةم في ،الانتهاكات
 .الاقتصاد والحكومةمستوى الثقة في 

  تشكيل  إلىيقود من عدم التأكد في الاقتصاد، هذا الأخير  حالةضعف مستويات التطور المالي يولد
 يلها إلى استثمارات محركة للنمو الاقتصادي.ادخارات احتياطية سائلة غير منتجة يصعب تحو 
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 النتائج التطبيقيةثانيا: 
 من خلال دراسة حالة الجزائر يمكن الخروج بالنتائج التالية: 

 يتميز النظام المالي الجزائري بالخصائص التالية: فيما يخص بنية النظام والهيكل المالي:

  عالية،بنكي كز البنوك العامة بدرجة تر  ليهتسيطر ع ،مالي بنكينحو البنوك؛ أي هيكل  كليا  متجهنظام مالي 
 .ق الماليلخدمات السو  شبه الكليضعف الحصة السوقية للبنوك الخاصة والغياب قابل مفي 

  ام البنكي  البنوك العامة أثر سلبا على التنافسية البنكية وفعالية النظ ةارتفا  معدلات التركز البنكي وسيطر
 أقلقروض  في المقابل منح ،رأس مال مقبول وسيولة عاليةو تحقيق معدلات ربحية عالية، في ذلك  ككل، وتجسد

 .اصةالخو عامة الللمؤسسات الاقتصادية 
  فعةمستوى تحمل المخاطر وتحقيق العوائد المرتضعف التجديد على مستوى الخدمات المالية وكذلك على. 

  :أن تبين التطور المؤسساتيجودة المؤسسات و  يخص مستوىفيما 
  لىعدم القدرة عو  ،ضعف النظام القانوني في تمثلتمؤسساتية كبيرة في الاقتصاد الجزائري  فجوةوجود 

مما أثر سلبا  اذ الحقوقعملية إنفكبير في نظام محاسبي غير فعال وضعف  و التكيف مع المتطلبات الحديثة للعولمة، 
 .على نظام الحوافز

  في  نظام الماليفعالية ال أثر سلبا علىحماية الحقوق التعاقدية مستوى كذلك   ضعفضعف أنظمة الملكية و
 .تنويع المخاطر وتجميعها

 المدخرينلى حماية ع القوانين والقدرةإنفاذ تفعيل و سلبا على عملية  ومستقر أثر طار قانوني فعالعدم وجود إ 
 .والمستثمرين
 ا على ووسائل نقل المعلومات أثر سلب ،والتنظيمات التي تدعم المعاملات ،وآليات الإلزام ،ضعف القواعد

 .التخصيص الأمثل للموارد المالية وظائف النظام المالي وخاصة قناة
 لحكومة اومن ثم ضعف معدلات الثقة في  ،س مال الاجتماعيأمعدلات الر على  ضعف المؤسسات أثر سلبا

لى القطاعات ع واقتصارهالأجنبي المال  رأسمعدلات ضعف وبالتالي ، الجزائرالاستثمار في  لمناخوالاقتصاد و 
 .فقط الاستخراجية النفطية

 :مستوى التطور الماليفيما يخص 
  انعكسوهذا ما  1990نتيجة الإصلاحات المالية وخاصة بعد هناك تحسن في بعض مؤشرات التطور المالي 
، لكن ضعف معدل 2000بعد سنة  الجزائر وخاصةفي للتطور المالي المؤشر العام  فيوالزيادة المستمرة التحسن على 

 بعيد عن المعدلات العالمية.مستوى التطور المالي  أبقى (QM/GDP)ومؤشر  الخاصالقروض للقطا  
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  ت خلال ضعف معدلا من، وذلك الخدمات الماليةوخاصة في جانب عرض ضعف مستويات الشمول المالي
 البيع.الانتشار البنكي ونقاط 

  لى النماذج التقليدية ع واعتمادها ،التوسع لدى البنوك الجزائرية استراتيجياتغياب مفهوم الشمول المالي في
لبطاقات او  (ATMs)منافذ التجزئة مثل في  ؛ أي ضعف كبيرتقديم الخدمات المالية عبر الفرو  البنكية المكلفةفي 

 .مالية بديلة كالتمويل الإسلامي والتمويل المصغر ، إضافة إلى عدم وجود خدماتالغير مكلفة البنكية

  التركيز لمالية؛ أي عدم البنوك والمؤسسات ا لدى الحديثةالنظرة التسويقية وغياب ضعف البنية التحتية البنكية
 .فقط واقتصار تعاملاتها مع الحكومة والمؤسسات الكبرىعلى قاعدة الهرم 

 بالدوام   تتسملاحالة ظرفية  هيالجزائري  المالي التي يتمتع بها النظام المالي مؤشرات السلامة والاستقرار
تعمل في  امعدلات مردودية مقبولة لأنهو  ،سيولة مريحةو فالبنوك الجزائرية تظهر ذات رأس مال جيد،  ؛والاستمرارية

ؤسسات دو  المل تمويو تكررة عمليات الإنقاذ الم ، إضافة إلىالبنكي زمعدلات عالية من التركو محيط غير تنافسي 
 ضغط ومخاطرة،

 التأثير فكانت النتائج كما يلي: فيما يخص علاقة التطور المالي والنمو الاقتصادي وقنواتأما 
 ل مؤشر على النمو الاقتصادي الكلي من خلا كا  لها تأثير سلبيالتطور المالي  مؤشرات القصير  الأجل في

(QM/GDP)  ومؤشر القروض الخاصة(Private)  ومؤشر حجم الأصول(Tactif). 
  بين مؤشر  معنويايكن التأثير في الأجل الطويل لم(QM/GDP) وهي النتيجة  ،الكليالاقتصادي  والنمو
 .(Private) فيما يخص مؤشر القروض الخاصةنفسها 
  ا ما يؤكد وهذ ،و دلالة إحصائيةذسلبا على النمو الاقتصادي و  أثرفي الأجل الطويل مؤشر حجم الأصول

 .في النموذج التنموي الجزائريوالقطا  المالي التمويل على عدم أهمية نظام 
  في الأجل الطويل لم نستطع إثبات وجود تكامل مشترك بين مؤشرات التطور المالي(QM/GDP)   كمؤشر

 .ونصيب الفرد من الناتج الحقيقي خارج قطا  المحروقات (Private)لحجم النظام المالي ومؤشر القروض الخاصة 
 وضعف نسبة القروض طويلة الأجل في ،إ  ضعف معدل تحويل الادخار السائل إلى استثمارات حقيقية 

 .هيكل القروض البنكية مؤشرات تدل على ضعف فعالية النظام المالي البنكي ومحدوديته في الاقتصاد الوطني
  سائلة غير منتجة ناتجة عن ضعف معدل التحويل المالي  ادخاراتئري من تشكل الاقتصاد الجزايعاني
 .طويل الأجل النمو الاقتصاديعملية تراكم رأس المال و بشكل كبير  تأعاق

   عدم وجود قنوات للانتقال والتأثير السلبي لمستوى التطور المالي في النمو الاقتصادي يمكننا من القول بأ
سوء تخصيص الموارد  يعمل على في الجزائر خاضع للعنة الموارد النفطية، وبالتالي النظام الماليمستوى التطور المالي 
 .(بدل تخفيضها وتنويعها)وتعظيم المخاطر 
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 دراسةال مقترحات
 :لماليمن أجل عيادة فعالية النظام ا انطلاقا من النتائج المتوصل إليها يمكن تقديم الاقتراحات التالية 

  والفجوة المؤسساتية يجعل من النظام البنكي والعرض القائد السبيل الأهم لتفعيل  القانو ضعف النظام
أو ما يعرف بالتعميق  كيالبنعمل على التطوير فالالعلاقة التفاعلية بين القطا  المالي والقطا  الحقيقي، وبالتالي 

 .اق مالية جديدةوخلق أسو  أهم من عملية توسيع النظام المالي المالي حاليا

 وذلك من  ،تبني استراتيجية الشمول المالي من قبل البنك المركزي وطرحها على البنوك والمؤسسات المالية
سهيل ومن تم ت ومحدودي الدخل قصاء المالي وعيادة الاهتمام بقاعدة الهرمالاتقليص معدلات العمل على خلال 

 .سبل الحصول على التمويل

  التحدي إ  فالمخاطر، ومنه  تقليلعملية التطوير المالي تبدأ من إنشاء نظام مالي قوي وسليم يساعد على
وخلق المؤسسات الداعمة  ،والتنظيمية ،في تحسين البيئة القانونية يتمثلفي الجزائر السياسات الذي يواجه صانعي 

ليات خلق آ لخاصةا حقوق الملكيةإضافة إلى حماية تكو  الحقوق مضمونة سواء للمستثمر المحلي أو الأجنبي، حتى 
 تعمل على تنفيذ العقود. كفاءةذات  

  وتدني  ضعف مستويات الادخار ومنح الائتما و تمركز الملكية العامة للبنوك يؤدي إلى تدني كفاءة البنوك
 ل؛ عام وخاص)عملية مزج رأس الماوفتح رأس مال البنوك  ة، على هذا الأساس قد تكو  الخصخصالإنتاجية
فوجود ول للتمويل.  وصال فرصفرصة لتحسين المنافسة والكفاءة وعيادة الحوافز للتجديد المالي وتوسيع وأجنبي( 
وبالتالي  نظام مفتوح يسمح بالدخول له والخروج منه ؛ أييعمل في بيئة تنافسية ايتطلب نظام ؤكفنظام بنكي  
 .نظمةالمو الدولة المتدخلة  سياسات القطا  المالي إلىعلى  الدولة المهيمنة سياساتالانتقال من 

  يمكن توضيحها فيما يلي: كثيرة وآفاق  للموضو  تشعبات آفاق الدراسة:
ات أهم المواضيع التي أثارت النقاش والجدل في الدراس والنمو منبين التمويل العلاقة غير الحاسمة تبقي 

ن فعالية النظام المالي م التي ترفعالاقتصادية الحديثة، وإيمانا من الطالب بإمكانية توسيع وتطوير البح  عن الآليات 
 تالية:اضيع النقترح المو  يعزع من فرص النمو والتنمية.وإحداث عرض قائد في التخصيص الأمثل للموارد  يالبنك

 لجزائر، حالة االفجوة المؤسساتية وأهمية الإصلاح المؤسسي في تحقيق التنمية الاقتصادية. 

 دور الشمول المالي في التطوير المالي والنمو الاقتصادي. 

  استشرافية.تحليلية دور الإصلاح المؤسسي في تفعيل بورصة الجزائر، دراسة 
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 : متغيرات الدراسة 1الملحق رقم 

 المتغير التابع والمتغيرات المفسرة  .1
 

GDPPC GDPHH INV GOV TRADE INFL 

1980 137593.414 94309.4897 0.39076923 0.27086769 0.57333538 9.5178245 

1981 137044.424 94683.8067 0.36990595 0.30122779 0.58316091 14.6548426 

1982 135686.302 97311.1292 0.37283238 0.34896437 0.5292004 6.54250963 

1983 139640.757 102511.971 0.37569532 0.36296534 0.47284553 5.96716393 

1984 143294.838 109358.165 0.35164423 0.34229447 0.42980194 8.11639796 

1985 136960.548 106143.721 0.34569169 0.34274286 0.39153791 10.482287 

1986 121743.125 105868.554 0.33555924 0.33995658 0.26153254 12.3716092 

1987 118872.3 102149.754 0.2755638 0.32121409 0.23444239 7.44126091 

1988 117913.064 100132.652 0.27639483 0.34248926 0.25421458 5.91154496 

1989 127193.014 104870.986 0.30073234 0.29411764 0.33548074 9.30436126 

1990 138092.01 106987.021 0.2858942 0.24559194 0.37656891 16.6525344 

1991 162630.818 117135.592 0.31841328 0.25115454 0.44148018 25.8863869 

1992 149758.128 113982.766 0.30757488 0.40081186 0.41743655 31.6696619 

1993 135209.201 106520.963 0.29090908 0.40877101 0.38129245 20.5403261 

1994 131353.048 102524.423 0.30080143 0.37970432 0.44551123 29.0476561 

1995 132532.511 98872.609 0.30908556 0.38160202 0.50821058 29.7796265 

1996 141662.727 100298.589 0.25678412 0.28194903 0.48215447 18.6790759 

1997 142678.334 99622.084 0.22446974 0.30400548 0.46519942 5.73352275 

1998 136296.92 105564.698 0.27148483 0.30939374 0.40319172 4.95016164 

1999 149861.255 108629.109 0.26247669 0.29698064 0.44814729 2.64551113 

2000 187705.776 114130.003 0.23563911 0.28570827 0.56933028 0.33916319 

2001 182279.321 120015.027 0.26841059 0.31251305 0.53114221 4.22598835 

2002 189857.788 127854.633 0.30653369 0.34285291 0.54352308 1.41830192 

2003 208810.119 134510.98 0.30340663 0.31210297 0.56156028 4.26895396 

2004 232062.452 144514.298 0.33263542 0.30718721 0.59388166 3.9618003 

2005 277624.076 154529.447 0.31656412 0.27136224 0.64998721 1.38244657 

2006 300640.251 163354.471 0.30170461 0.28853435 0.65135014 2.31452409 

2007 314165.803 176804.853 0.34469481 0.33237536 0.65551873 3.67382727 

2008 348096.432 190572.579 0.37348437 0.37949706 0.69424656 4.86299053 

2009 292058.551 200963.353 0.4687646 0.42599551 0.6222337 5.73433341 

2010 332014.076 216270.07 0.41430293 0.37250688 0.61254688 3.91304348 

2011 379075.998 242852.152 0.38053205 0.39287072 0.67474233 4.52176466 

2012 379101.883 249612.172 0.39154901 0.43545138 0.65408707 8.89458529 

2013 369542.646 259280.309 0.43405261 0.36180387 0.63602912 3.25368418 

2014 364478.047 266020.084 0.4558967 0.40572317 0.62095242 2.91640641 

2015 328351.322 268505.217 0.51141874 0.46144874 0.6012943 4.78497696 

2016 312071.343 262732.905 0.50696792 0.42720788 0.57342197 6.4 

 

 



...  .........................................................................................الملاحق   

323 
 

 مؤشرات التطور المالي-2
 

M2/GDP Private ACTIF DEPOT TCREDIT QM/GDP 

1980 0.5756 
 

0.5994 0.2622 0.4217 0.0560 

1981 0.5703 
 

0.6410 0.2681 0.4623 0.0587 

1982 0.6642 
 

0.7033 0.3592 0.5434 0.0606 

1983 0.7100 
 

0.7017 0.3853 0.5690 0.0564 

1984 0.7276 
 

0.7184 0.4094 0.5913 0.0534 

1985 0.7685 
 

0.7040 0.4334 0.5988 0.0743 

1986 0.7600 
 

0.6675 0.3944 0.5965 0.0741 

1987 0.8200 
 

0.6636 0.4257 0.5776 0.1050 

1988 0.8400 
 

0.6662 0.4472 0.5522 0.1166 

1989 0.7300 
 

0.6945 0.3780 0.4961 0.1373 

1990 0.6187 
 

0.7063 0.3211 0.4453 0.1312 

1991 0.4817 
 

0.7172 0.2645 0.3779 0.1069 

1992 0.4924 0.0725 0.6784 0.2738 0.3836 0.1395 

1993 0.5274 0.0648 0.6681 0.3169 0.1851 0.1548 

1994 0.4864 0.0650 0.6182 0.2978 0.2056 0.1661 

1995 0.3988 0.0511 0.5874 0.2468 0.2821 0.1409 

1996 0.3561 0.0501 0.5804 0.2179 0.3023 0.1268 

1997 0.3890 0.0389 0.5785 0.2391 0.2666 0.1474 

1998 0.5626 0.0598 0.6651 0.3934 0.3201 0.2707 

1999 0.5526 0.0662 0.6930 0.3868 0.3543 0.2730 

2000 0.4905 0.0689 0.5901 0.3497 0.2410 0.2363 

2001 0.5805 0.0792 0.6007 0.4234 0.2551 0.2922 

2002 0.6394 0.1213 0.5942 0.4704 0.2801 0.3284 

2003 0.6372 0.1117 0.5544 0.4651 0.2628 0.3282 

2004 0.6457 0.1166 0.5241 0.4400 0.2496 0.2565 

2005 0.5500 0.1189 0.4822 0.3915 0.2352 0.2280 

2006 0.5800 0.1241 0.4437 0.4136 0.2241 0.2077 

2007 0.6372 0.1291 0.4578 0.4830 0.2358 0.1883 

2008 0.6299 0.1279 0.4083 0.4674 0.2368 0.1803 

2009 0.7149 0.1594 0.3950 0.4747 0.3096 0.2236 

2010 0.6774 0.1498 0.3922 0.4499 0.2725 0.2105 

2011 0.6806 0.1359 0.3869 0.4307 0.2554 0.1911 

2012 0.6796 0.1385 0.3865 0.4127 0.2645 0.2057 

2013 0.7172 0.1634 0.3984 0.4342 0.3097 0.2217 

2014 0.7938 0.1809 0.4272 0.4940 0.3775 0.2368 

2015 0.8260 0.2162 0.4423 0.5024 0.4357 0.2660 

2016 0.8011 0.2299 0.4902 0.5420 0.4585 0.2530 
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 ARDLباستخدام منهجية  : نتائج الدراسة القياسية 2الملحق رقم 

 (QM/GDPالنموذج الأول ) -1
 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 0.206315     Prob. F(1,12) 0.6578 

Obs*R-squared 0.574679     Prob. Chi-Square(1) 0.4484 

     
      

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 0.237207     Prob. F(3,10) 0.8684 

Obs*R-squared 2.258774     Prob. Chi-Square(3) 0.5205 

     
          

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

     
     F-statistic 0.608644     Prob. F(20,13) 0.8458 

Obs*R-squared 16.44142     Prob. Chi-Square(20) 0.6889 

Scaled explained SS 2.167208     Prob. Chi-Square(20) 1.0000 
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Series: Residuals
Sample 1983 2016
Observations 34

Mean       1.51e-15
Median  -0.001655
Maximum  0.048396
Minimum -0.046900
Std. Dev.   0.023157
Skewness   0.451638
Kurtosis   2.803277

Jarque-Bera  1.210691
Probability  0.545886

 

ARDL Bounds Test   

Date: 02/13/18   Time: 17:03   

Sample: 1983 2016   

Included observations: 34   

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 

     
     Test Statistic Value k   

     
     F-statistic  5.905372 5   

     
          

Critical Value Bounds   
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Significance I0 Bound I1 Bound   

     
     10% 2.26 3.35   

5% 2.62 3.79   

2.5% 2.96 4.18   

1% 3.41 4.68   

     
      

ARDL Cointegrating And Long Run Form  

Dependent Variable: GDPPC   

Selected Model: ARDL(2, 3, 3, 3, 1, 3)  

Date: 02/13/18   Time: 11:38   

Sample: 1980 2016   

Included observations: 34   

     
     Cointegrating Form 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     D(GDPPC(-1)) -0.292338 0.161990 -1.804665 0.0943 

D(INV) -0.353946 0.107136 -3.303711 0.0057 

D(INV(-1)) -0.100494 0.126773 -0.792706 0.4422 

D(INV(-2)) -0.115423 0.111769 -1.032694 0.3206 

D(GOV) -0.214183 0.082289 -2.602829 0.0219 

D(GOV(-1)) 0.132519 0.082658 1.603216 0.1329 

D(GOV(-2)) -0.104511 0.077590 -1.346972 0.2010 

D(INFL) 0.002631 0.013070 0.201269 0.8436 

D(INFL(-1)) 0.007396 0.012639 0.585176 0.5684 

D(INFL(-2)) 0.026685 0.012890 2.070125 0.0589 

D(TRADE) 0.526782 0.102641 5.132284 0.0002 

D(QM_GDP) -0.080216 0.065576 -1.223245 0.2429 

D(QM_GDP(-1)) 0.000817 0.080815 0.010110 0.9921 

D(QM_GDP(-2)) 0.118083 0.066306 1.780867 0.0983 

CointEq(-1) -0.015932 0.074725 -0.213208 0.8345 

     
         Cointeq = GDPPC - (0.1936*INV  -23.0277*GOV  -2.0806*INFL + 17.4038 

        *TRADE  -3.5755*QM_GDP  -10.2254 )  

     
          

Long Run Coefficients 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     INV 0.193556 9.395774 0.020600 0.9839 

GOV -23.027733 107.095309 -0.215021 0.8331 

INFL -2.080563 9.572824 -0.217341 0.8313 

TRADE 17.403804 80.120888 0.217219 0.8314 

QM_GDP -3.575473 18.728085 -0.190915 0.8515 

C -10.225364 116.610130 -0.087688 0.9315 
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 (Private)حجم القروض الخاصة النموذج الثاني:  -2
 
 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 0.233619     Prob. F(1,14) 0.6363 

Obs*R-squared 0.410329     Prob. Chi-Square(1) 0.5218 

     
      

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 1.107958     Prob. F(2,13) 0.3595 

Obs*R-squared 3.640787     Prob. Chi-Square(2) 0.1620 

 

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

     
     F-statistic 0.373656     Prob. F(9,15) 0.9303 

Obs*R-squared 4.578390     Prob. Chi-Square(9) 0.8694 

Scaled explained SS 1.128363     Prob. Chi-Square(9) 0.9991 
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Series: Residuals
Sample 1992 2016
Observations 25

Mean      -9.01e-16
Median  -0.006474
Maximum  0.066800
Minimum -0.050673
Std. Dev.   0.031558
Skewness   0.321428
Kurtosis   2.369190

Jarque-Bera  0.844983
Probability  0.655412

 

 

ARDL Bounds Test   

Date: 02/13/18   Time: 17:36   

Sample: 1992 2016   

Included observations: 24   

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 

     
     Test Statistic Value k   

     
     F-statistic  4.135831 5   
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Critical Value Bounds   

     
     Significance I0 Bound I1 Bound   

     
     10% 2.26 3.35   

5% 2.62 3.79   

2.5% 2.96 4.18   

1% 3.41 4.68   

     
      

 

ARDL Cointegrating And Long Run Form  

Dependent Variable: GDPPC   

Selected Model: ARDL(2, 1, 0, 0, 1, 0)  

Date: 02/13/18   Time: 17:27   

Sample: 1980 2016   

Included observations: 25   

     
     Cointegrating Form 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     D(GDPPC(-1)) -0.179229 0.128144 -1.398656 0.1823 

D(INV) -0.483180 0.178662 -2.704431 0.0163 

D(GOV) -0.170818 0.128799 -1.326240 0.2046 

D(INFL) -0.003091 0.015206 -0.203242 0.8417 

D(TRADE) 0.606054 0.115678 5.239156 0.0001 

D(PRIVATE) 0.068057 0.067860 1.002906 0.3318 

CointEq(-1) -0.013422 0.108779 -0.123391 0.9034 

     
         Cointeq = GDPPC - (-17.0772*INV  -12.7264*GOV  -

0.2303*INFL + 21.0172 

        *TRADE + 5.0704*PRIVATE + 6.1179 )  

     
          

Long Run Coefficients 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     

INV 

-

17.077183 142.667153 -0.119699 0.9063 

GOV 

-

12.726425 107.928913 -0.117915 0.9077 

INFL -0.230255 1.844671 -0.124822 0.9023 

TRADE 21.017186 161.196665 0.130382 0.8980 

PRIVATE 5.070439 40.355826 0.125643 0.9017 

C 6.117926 66.040327 0.092639 0.9274 
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 (Tactif)حجم الأصولالنموذج الثالث:  -3
 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 1.077122     Prob. F(1,13) 0.3183 

Obs*R-squared 2.601537     Prob. Chi-Square(1) 0.1068 

 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 1.011854     Prob. F(2,12) 0.3926 

Obs*R-squared 4.906410     Prob. Chi-Square(2) 0.0860 
 
 

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 0.623348     Prob. F(3,11) 0.6146 

Obs*R-squared 4.940268     Prob. Chi-Square(3) 0.1762 

 

 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

     
     F-statistic 1.471340     Prob. F(19,14) 0.2331 

Obs*R-squared 22.65463     Prob. Chi-Square(19) 0.2529 

Scaled explained SS 2.881473     Prob. Chi-Square(19) 1.0000 
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Series: Residuals
Sample 1983 2016
Observations 34

Mean       3.93e-15
Median   0.003069
Maximum  0.047590
Minimum -0.058926
Std. Dev.   0.025013
Skewness  -0.309673
Kurtosis   2.500339

Jarque-Bera  0.897104
Probability  0.638552

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ARDL Bounds Test   

Date: 02/13/18   Time: 17:45   
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Sample: 1983 2016   

Included observations: 34   

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 

     
     Test Statistic Value k   

     
     F-statistic  6.508289 5   

     
          

Critical Value Bounds   

     
     Significance I0 Bound I1 Bound   

     
     10% 2.26 3.35   

5% 2.62 3.79   

2.5% 2.96 4.18   

1% 3.41 4.68   
 

 

 

ARDL Cointegrating And Long Run Form  

Dependent Variable: GDPPC   

Selected Model: ARDL(2, 3, 2, 3, 1, 3)  

Date: 02/13/18   Time: 17:44   

Sample: 1980 2016   

Included observations: 34   

     
     Cointegrating Form 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     D(GDPPC(-1)) -0.307268 0.188582 -1.629365 0.1255 

D(INV) -0.255732 0.118777 -2.153041 0.0492 

D(INV(-1)) -0.148076 0.125377 -1.181041 0.2573 

D(INV(-2)) -0.119828 0.104040 -1.151748 0.2687 

D(GOV) -0.249435 0.087029 -2.866115 0.0124 

D(GOV(-1)) 0.128176 0.079906 1.604088 0.1310 

D(INFL) 0.008150 0.014892 0.547275 0.5928 

D(INFL(-1)) 0.021564 0.014592 1.477776 0.1616 

D(INFL(-2)) 0.019474 0.014553 1.338156 0.2022 

D(TRADE) 0.490138 0.083577 5.864508 0.0000 

D(TACTIF) -0.327268 0.204546 -1.599971 0.1319 

D(TACTIF(-1)) 0.014561 0.287783 0.050596 0.9604 

D(TACTIF(-2)) 0.233321 0.217163 1.074404 0.3008 

CointEq(-1) -0.313997 0.121384 -2.586798 0.0215 

     
         Cointeq = GDPPC - (0.6668*INV  -1.7404*GOV  -0.1291*INFL + 

0.7003 

        *TRADE  -1.4357*TACTIF + 10.4692 )  

     
          

Long Run Coefficients 
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     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     INV 0.666819 0.331117 2.013849 0.0637 

GOV -1.740403 0.721305 -2.412852 0.0301 

INFL -0.129067 0.050247 -2.568662 0.0223 

TRADE 0.700324 0.273945 2.556436 0.0228 

TACTIF -1.435707 0.308791 -4.649446 0.0004 

C 10.469225 0.690805 15.155119 0.0000 

     
      

 

 (Toda&Yamamotto)باستخدام منهجية السببية  اختبارات: 3الملحق رقم 
VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald 

Tests 

Date: 01/25/18   Time: 14:40  

Sample: 1980 2016   

Included observations: 35  

    
        

Dependent variable: GDPpc  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    INV  0.909051 1  0.3404 

PRIVATE  0.108828 1  0.7415 

    
    All  1.098277 2  0.5774 

    
        

Dependent variable: INV  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    GDPpc  0.857763 1  0.3544 

PRIVATE  0.972419 1  0.3241 

    
    All  3.072527 2  0.2152 

    
        

Dependent variable: PRIVATE  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    GDPpc  2.389821 1  0.1221 

INV  6.527253 1  0.0106 

    
    All  8.091838 2  0.0175 
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Dependent variable: GDPpcHH  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    INV  2.865552 2  0.2386 

PRIVATE  2.729222 2  0.2555 

    
    All  4.851047 4  0.3029 

    
        

Dependent variable: INV  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    GDPpcHH  7.232041 2  0.0269 

PRIVATE  2.770122 2  0.2503 

    
    All  9.381735 4  0.0522 

    
        

Dependent variable: PRIVATE  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    GDPpcHH  9.565561 2  0.0084 

INV  3.565577 2  0.1682 

    
    All  14.40596 4  0.0061 

    
        

 

 

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald 

Tests 

Date: 01/25/18   Time: 17:06  

Sample: 1980 2016   

Included observations: 34  

    
        

Dependent variable: GDPpc  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    INV  0.245250 2  0.8846 

TCREDIT  0.930901 2  0.6279 

    
    All  1.553403 4  0.8171 

    
        

Dependent variable: INV  
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Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    GDPpc  2.183124 2  0.3357 

TCREDIT  0.452506 2  0.7975 

    
    All  4.710590 4  0.3183 

    
        

Dependent variable: TCREDIT  

    
    Excluded Chi-sq df Prob. 

    
    GDPpc  11.46414 2  0.0032 

INV  16.03222 2  0.0003 

    
    All  21.31363 4  0.0003 

    
     

 

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests 

Date: 01/25/18   Time: 16:57  

Sample: 1980 2016   

Included observations: 33  

            

Dependent variable: GDPpcHH  

        Excluded Chi-sq df Prob. 

        INV  1.016308 3  0.7973 

TCREDIT  1.587429 3  0.6622 

        All  2.817044 6  0.8314 

            

Dependent variable: INV  

        Excluded Chi-sq df Prob. 

        GDPpcHH  8.698550 3  0.0336 

TCREDIT  4.890954 3  0.1800 

        All  10.46064 6  0.1065 

            

Dependent variable: TCREDIT  

        Excluded Chi-sq df Prob. 

        GDPpcHH  25.25010 3  0.0000 

INV  19.75202 3  0.0002 

        All  37.71206 6  0.0000 
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 296 ..................................... 2016-1980 والقروض الودائع حجم: 31 -6 رقم الجدول
 298 ............................................ 2016-2000 القروض هيكل: 32 -6 رقم الجدول
 301 ................................................ المناسبة الفجوات عدد تحديد: 33 -6 رقم الجدول
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 302 .................................................... النموذج جودة اختبارات: 34 -6 رقم الجدول
 302 ................................. الاقتصادي والنمو الخاصة القروض بين السببية: 35 -6 رقم الجدول
 303 ................................................ المناسبة الفجوات عدد تحديد: 36 -6 رقم الجدول
 303 .................................................... نموذجال جودة اختبارات: 37 -6 رقم الجدول
 303 ....................... المحروقات خارج والنمو الخاصة القروض مؤشر بين السببية: 38 -6 رقم الجدول
 304 ................................................ المناسبة الفجوات عدد تحديد: 39 -6 رقم الجدول
 304 .................................................... النموذج جودة اختبارات: 40 -6 رقم الجدول
 305 ................................. الاقتصادي والنمو القروض إجمالي بين السببية: 41 -6 رقم الجدول
 305 ................................................ المناسبة الفجوات عدد تحديد: 42 -6 رقم الجدول
 306 .................................................... النموذج جودة اختبارات: 43 -6 رقم الجدول
 306 ............................. المحروقات خارج والنمو القروض إجمالي بين السببية: 44 -6 رقم الجدول

 
 



 ....................................................................................الأشكال  قائمة
  

348 
 
 

الأشكال قائمة  

 11 ........................................................ الاقتصادي والنمو الانفاق حجم: 1 -1 رقم شكل

 12 .................................................................. المؤسساتي الإطار أهمية: 2 -1 رقم شكل

 15 ......................................................................... المؤسسات أنواع: 3 -1 رقم شكل

 17 ...................................................... القانون لسيادة الاقتصادي التفسير: 4 -1 رقم شكل

 21 ............................................ الاقتصادي للنمو والمباشرة الرئيسية المحددات: 5 -1 رقم شكل

 30 ............................................................................. المالي النظام: 6 -1 رقم شكل

 38 .................................................................. المالي النظام مؤسسات: 7 -1 رقم شكل

 43 ........................................................................... التمويل نماذج: 8 -1 رقم شكل

 60 ..................................... والاستثمار الادخار على الفائدة أسعار ارتفاع أثر: 1 -2 رقم الشكل

 62 .................................................................... الرسمية غير الوساطة: 2 -2 رقم الشكل

 66 ................................................................. المالي الاقصاء محددات: 3 -2 رقم الشكل

 69 ........................................................... السوق وتوازن المالي الاقصاء: 4 -2 رقم الشكل

 72 ............................................... المالية للخدمات والوصول الولوج حواجز: 5 -2 رقم الشكل

 74 ........................................... -المالي الشمول- المالية الاتاحة معدل زيادة: 6 -2 رقم الشكل

 76 ...................................................... العالم في البنكية الحسابات نفاذية: 7 -2 رقم الشكل

 79 ................................................... للأفراد المالي التضمين قياس مؤشرات:8 -2 رقم الشكل

 84 ........ ......................................................المالي التطور دعائم: 9 -2 رقم الشكل

 106 .............................................. :العلاقات التشابكية بين التنمية والتمويل1 -3الشكل رقم 

 107 ............................................................... للتمويل: الدور الإيجابي 2 -3الشكل رقم 

 108 ....................................................... :خصائص الأنظمة المالية الفعالة3 -3الشكل رقم 

 115 ..........................................................: وظيفة تخصيص الموارد المالية4 -3الشكل رقم 

 130 ....................................................................... :  نظام الابتكار5 -3الشكل رقم 

 134 ............................................................ : قناة التجديد التكنولوجي6 -3الشكل رقم 

 135 ................................................................. : وظيفة التحويل المالي7 -3الشكل رقم 

 139 ...... .....................................................رأس المال:قناة تراكم 8 -3الشكل رقم  
 165 ........................................ المالي الكبح فترة أثناء   المالي النظام مكونات: 1 -4 رقم الشكل

 166 ..................... المالي الكبح فترة خلال  التمويلي النموذج في الفاعلة المؤسسات: 2 -4 رقم الشكل
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 169 ...................................................... للدولة للممنوحة القروض تطور: 3 -4 رقم الشكل

 170 ........................................ المالي الكبح فترة خلال للاقتصاد قروض تطور:4 -4 رقم الشكل

 172 .......................................... التجارية والبنوك المركزي البنك أصول حجم: 5 -4 رقم الشكل

 180 ........................ 2003-1990 الفترة خلال للاقتصاد المركزي البنك تمويل: 6 -4 رقم الشكل

 182 ....................................2003-1990 خلال النقدي التوسع محددات: 7 -4 رقم الشكل

 186 .......................................... 2016-2004 النقدي التوسع محددات: 8 -4 رقم الشكل

 190 ............................................. الجزائري الاقتصاد في الاقتصادية الأعوان: 9 -4 رقم الشكل

 197 ............................ 2016-1992 والخاص العام للقطاع القروض تطور: 10 -4 رقم الشكل

 200 ................. 2016-1990 لأجل والودائع الطلب تحت الودائع حجم تطور: 11 -4 رقم الشكل

 209 ....... 2016-1986 الفترة خلال  (QM/GDP)،(M2/GDP) مؤشر تطور: 1 -5 رقم الشكل

 210 .................. 2016-1986 الفترة خلال (Private) الخاصة القروض مؤشر :2 -5 رقم الشكل

 212 ..................... 2016-1986 الفترة خلال(  Tactif) الصول إجمالي مؤشر: 3 -5 رقم الشكل

 213 ........................................ 2016-1986 الفترة خلال الودائع مؤشر: 4 -5 رقم الشكل

 216 .......................................... 2015-1986 المالي للتطور العام المؤشر: 5 -5 رقم الشكل

 219 .............................................. 2014و 2011 لسنتي المالي الشمول: 6 -5 رقم الشكل

 221 ............................... 2014 لسنة الدخل مستويات حسب المالي الشمول :7 -5 رقم الشكل

 222 .................................... 2016 العربية المنطقة في المالي الشمول معدلات: 8 -5 رقم الشكل

 224 ..................................................... الجزائر في المالي الشمول مستوى: 9 -5 رقم الشكل

 225 .......... 2016-2004   راشد ألف لكل التجارية البنوك من المقترضون مؤشر: 10 -5 رقم الشكل

 227 ....... 2016-2004  راشد ألف لكل البنوك لدى والقروض الإيداع حسابات: 11 -5 رقم الشكل

 231 ............................................... 2014-2004  الفعالية مؤشرات: 12 -5 رقم الشكل

 233 ....................... 2015-1996 البنكي لسوق( Lerner) مؤشر مستوى: 13 -5 رقم الشكل

 235 ....................... 2015-1999 البنكي لسوق (Boone) مؤشر مستوى: 14 -5 رقم الشكل

 1996-2015 ................................... 237(  Bank Z-Score) مؤشر: 15 -5 رقم الشكل

 251 ............... 2016-2015 الاقتصاديات بعض في الأراضي إدارة نظام نوعية: 16 -5 رقم الشكل

 253 .................................. 2016-2000 الجزائر في الملكية حقوق مؤشر: 17 -5 رقم الشكل

 256 .............................. 2016-2004 الجزائر في العقود إنفاد مؤشر تطور: 18 -5 رقم الشكل

 258 .............................. .الدول بعض مع بالمقارنة  القانونية الإجراءات نوعية: 19 -5 رقم الشكل
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 269 ............. 2016-1980خلال الفترة  PCHHGDPومؤشر  PCGDP: مؤشر 1 -6الشكل رقم 

 CUSUM of Square .......... 289واختبار  CUSUM: إستقرار النموذج، اختبار 2 -6الشكل رقم 

 299 .....................: قنوات الانتقال والتحرك من التطور المالي إلى النمو الاقتصادي3 -6الشكل رقم 
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 الفهرس

 الشكر والعرفان

 الاهداء 

 ز-أالمقدمة: .......................................................................................

 1 ........................................ وأساسيات مفاهيم المالي، والنظام الاقتصادي النمو: الأول الفصل

 2 ....................................................... التنموي الفكر وتطور الاقتصادي النمو: الاول المبحث

 2 ......................................................................... الإنتاج وعوامل النمو: الأول المطلب

 2 ..................................................................................... النمو تعريف: الأول الفرع

 3 .............................................................. التنموي الفكر وتطور والتنمية النمو: الثاني الفرع

 4 ............................................. المستدامة التنمية وأهداف للألفية الإنمائية الأهداف: الثالث الفرع

 5 ........................................................................ النمو وآليات الإنتاجية: الثاني لمطلبا

 5 .......................................................................... النمو ومحاسبة الإنتاجية: الأول الفرع

 6 ..................................................................................... النمو آليات: الثاني الفرع

 6 .................................................................... ............................التعليم. أ

 6 ................................................................................... ...........الإبتكار. ب

 7 .................................................................النمو ونماذج التكنولوجي التقدم: الثالث الفرع

 7 .................................................................................... :الخارجي النمو نظرية. أ

 8 ................................................................................... الداخلي النمو نظرية. ب

 9 ........................................................................ الأخرى النمو مصادر: الثالث المطلب

 9.............................................................................. التضخم: الأول الفرع

 10 ................................................................................. الميزانية سياسة: الثاني الفرع

 12 .............................................................................. المؤسسي الإطار: الثالث الفرع

 13 ............................................................... الاقتصادي والنمو المؤسسات: الرابع المطلب
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 13 ............................................................... المؤسسات لأهمية النظري الإطار: الأول الفرع

 14 .................................................................... المؤسسات وأشكال تعريف: الثاني الفرع

 16 ............................................... العقود وإنفاد الملكية حقوق وأهمية القانون سيادة: الثالث فرع

 16 .................................................................. .....................القانون سيادة. أ

 17 .......................................................................... العقود وإنفاذ الملكية حقوق. ب

 19 ........................................................................... والنمو القانون سيادة: الرابع الفرع

 20 .................................................. الاقتصادي للنمو والمباشرة الأساسية المحددات: الرابع الفرع

 22 ............................................................ وأساسيات مفاهيم المالي، النظام: الثاني المبحث

 22 ....................................................... الاقتصاد وتمويل الاقتصاديون الأعوان: الأول المطلب

 23 ........................................................................... الاقتصاديون الأعوان: الأول الفرع

 23.......................................................................... المالي العجز أعوان. أ

 24 .................................................................................. المالي الفائض أعوان. ب

 25 ..................................................... الماليين الوسطاء وأهمية السوق كما  عدم: الثاني المطلب

 25 ............................................................................ المعاملات تكاليف: الأول الفرع

 25 ........................................................................... المعلومات تماثل عدم: الثاني الفرع

 26 ................................................................................. المضاد الاختيار مشكلة.أ

 26 .............................................................................. الأخلاقي الخطر مشكلة.ب

 27 ....................................................................... المضاد الإختيار تخفيض: الثالث الفرع

 28 ........................................................................ .................المعلومات بيع.أ

 28 .............................................................................. للمعلومات العام التنظيم.ب

 29 ................................................................................ المالي النظام: الثالث المطلب

 30 ...................................................................... المالي النظام حول مفاهيم: الأول الفرع

 31 ............................................................................ المالي النظام وظائف: الثاني الفرع

 33 ........................................................................ المالي النظام مؤسسات: الثالث الفرع
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 33 ......................................................................... خاصة طبيعة ذات المؤسسات. أ

 34 ...................................................................... .......................البنوك. ب

 35 ............................................................................. الأخرى المالية المؤسسات. ج

 37.......................................................................... المالية الأسواق. د

 39 ......................................................................... التمويل نظم نماذج: الثالث المبحث

 39 ...................................................... الكلي الاقتصاد في التمويل نظم نماذج: الأول المطلب

 40 ........................................................................ الكلاسيكية التصنيفات: الأول الفرع

 42 ............................................................................. الحديثة التصنيفات: الثاني الفرع

 44 ..................................................................... البنوك نحو المتجه النظام: الثاني المطلب

 44 ....................................................................... البنكي النظام خصائص: الأول الفرع

 45 ......................................................................... البنكي النظام مؤشرات: الثاني الفرع

 45 ........................................................................... المالية المؤسسات حجم قياس.أ

 46 ..................................................................... المالية المؤسسات نشاط مؤشرات. ب

 47 ....................................................................... سوق وهيكل الفعالية مؤشرات. ج

 49 ........................................................... المالية الأسواق نحو المتجه النظام: الثالث المطلب

 49 ............................................................................... النظام خصائص: الأول الفرع

 50 ........................................................................ السوقي النظام مؤشرات: الثاني الفرع

 50 .................................................................................. السوق حجم مؤشرات.أ

 51 ..................................................................... السيولة ودرجة النشاط مؤشرات. ب

 51 ................................................................ التركيز ودرجة البورصة فعالية مؤشرات. ج

 52 ....................................................................... للإقتصاد المالي الهيكل: الرابع المطلب

 53 ........................................................................... المالي الهيكل تعريف: الأول الفرع

 53 .............................................................................. المالية البنية تحديد: الثاني الفرع

 53 ........................................................... (الحجم-الهيكل مؤشرات) الحجم خلال من. أ
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 54 ........................................................... (نشاط-الهيكل مؤشر) النشاط خلال من. ب

 54 ........................................................... (الفعالية-الهيكل مؤشر) الفعالية خلال من. ج

 55 ............................................................................................. الفصل خلاصة

 56 ..................................................... محددات التطور المالي ومؤشرات قياسه: الثاني الفصل

 57 .................................................. المالي والشمول المالي الإقصاء المالي، الكبح: الأول المبحث

 57 .................................................................................. المالي الكبح: الأول المطلب

 57 ...................................... -فراي تحليل – والادخار الاستثمار على المالي الكبح أثر: الأول الفرع

 59 ......................................................... والنمو الاستثمار على المالي التحرير أثر: الثاني الفرع

 60 ........................................................... الفعال الطلب على المالي التحرير أثر: الثالث الفرع

 61 ........................................................................ الرسمية غير الوساطة دور: الرابع الفرع

 64 ......................................................... المالي الاستقرار على المالي التحرير أثر: الخامس الفرع

 65 ................................................................................ المالي الإقصاء: ثانيال المطلب

 65 ............................................................................ المالي الإقصاء ماهية: الأول الفرع

 65 .................................................................... ..................الطوعي الإقصاء. أ

 66 ................................................................................... ..القصري الإقصاء. ب

 67 ..................................................... المالية الخدمات نحو والولوج الوصول حواجز: الثاني الفرع

 67 .................................................................................. العامة الاقتصادية البيئة. أ

 68 ............................................................. :المالية للخدمات وطلب عرض توافق عدم.ب

 73 ............................................................................... المالي الشمول: لثالثا المطلب

 75 ........................................................................... المالي الشمول تعريف: الأول الفرع

 77 ............................................................ قياسه ومؤشرات المالي التضمين أبعاد: الثاني الفرع

 78 .................................................................................. .............الوصول. أ

 78 .................................................................................. .........الاستعمال. ب

 78 .................................................................................. .............النوعية. ج
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 82 ................................................................ قياسه ومؤشرات المالي التطور: الثاني المبحث

 82 .............................................................. الأساسية ودعائمه المالي التطور: الأول المطلب

 82 ............................................................................. المالي التطور تعريف: الأول الفرع

 84 ............................................................................. المالي التطور دعائم:  الثاني الفرع

 85 ........................................................................ والمؤسسات السياسات العوامل،. أ

 86 ................................................................................ المالي والسوق الوسطاء. ب

 86 .................................................................................. ......المال رأس وفرة. ج

 87 .................................................................. المالي التطور قياس مؤشرات: الثاني المطلب

 88 ......................................................................... البنكي التطور مؤشرات: الأول الفرع

 88 ....................................................... المحلي الناتج إلى الواسع بمعدلها النقدية الكتلة نسبة.أ

 88 ................................................................................... ....الخاصة القروض.ب

 88 .................................. التجارية والبنوك المركزي البنك أصول مجموع إلى التجارية البنوك أصول.ج

 89 .................................................................... المحلي الناتج إلى الودائع إجمالي نسبة. د

 89 ....................................................... القروض إجمالي إلى الخاص للقطاع القروض نسبة.ه

 89 ..................................................................... المالي السوق تطور مؤشرات: الثاني الفرع

 89........................................................................... البورصة رسملة معدل.أ

 89 ............................................................................... .........التداول معدل.ب

 90 .................................................................................. .......الدوران معدل.ج

 90 .................................................................... المالي للتطور أخرى جوانب: الثالث الفرع

 92 ........................................................... المالي والتطور والمؤسسات القانون: الثالث المبحث

 92 ............................................................................. والتمويل القانون: الأول المطلب

 93 ....................................................................... والقانون المؤسسات أهمية: الأول الفرع

 94 ............................................................................ المالي والتطور القانون: الثاني الفرع

 97 ........................................................... المالي التطور في القانون تأثير قنوات: الثاني المطلب
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 98 ................................................................................. السياسية القناة: الأول الفرع

 99 ................................................................................... التكيفية القناة: الثاني الفرع

 100 ....................................................................... الاجتماعي مال الرأس: الثالث الفرع

 103..................................................................................الفصل خلاصة
 104 .................. الاقتصادي والنمو المالي التطور بين التفاعل ومستوى التأثير قنوات: الثالث الفصل

 105 ............................................... التمكينية والبيئة الاقتصادي النمو التمويل،: الأول المبحث

 105 ............................................. التفاعل مستوى زيادة في التمكينية البيئة أهمية: الأول المطلب

 105 ...................................................................... النمو – التمويل علاقة: الأول الفرع

 108 .............................................................. الفعالة المالية الأنظمة خصائص: الثاني الفرع

 108 ......................................................................... ...............:المالي العمق.أ

 109 ........................................................................... المالي شمولال أو الوصول.ب

 109 ............................................................................... ............:الكفاءة.ج

 109 ................................................................................ ..........:الاستقرار.د

 110 .................................................................. المالي للتطور التمكينية البيئة: الثاني الفرع

 111 ........................................... الاقتصادي والنمو التمويل لعلاقة النظرية المقاربة: الثاني المطلب

 111 .................................... الاقتصادي النمو في المالية الوساطة لدور النظري الأساس: الأول الفرع

 111 ................................................................................ :الداخلي النمو نظرية. أ

 111 .......................................................................... :للتمويل الهيكلية المدرسة. ب

 112 ..................................................................... :المالي والتحرير الليبرالية المدرسة.ج

 Pagano ............................................................................. 112 تحليل: الثاني الفرع

 114 ..................... (الوظيفية المقاربة) الاقتصادي النمو على وأثرها المالي النظام وظائف: الثالث المطلب

 115 ......................................................... المال رأس وتخصيص المعلومات إنتاج: الأول الفرع

 116 .............................................................. الحوكمة وممارسة الشركات مراقبة: الثاني الفرع

 117 ............................................................................ المدخرات تجميع: الثالث الفرع
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 117 .............................................................................. المخاطر تحسين: رابعال الفرع

 119 ...................................................................... التبادل عملية تسهيل: الخامس الفرع

 120 ........................................ التأثير وقنوات السببية العلاقة والنمو، المالي التطور: الثاني المبحث

 121 ............................................................................ السببية العلاقة: ولالأ المطلب

 121 ............................................................................. الأحادية السببية: الأول الفرع

 121......................................................................... العرض توجيه فرضية. أ

 123 ................................................................................ فرضية الطلب التابع.ب

 123 ............................................................................. :المزدوجة السببية: الثاني الفرع

 125 .............................................................. السلبي التأثيرو  الحيادية العلاقة: الثالث الفرع
 125أ.فرضية عتبة التأثير........................................................................
 126ب.التأثير السلبي ولعنة الموارد الطبيعية.......................................................

 126 ...................................................... الدخل مستوى وتحسين المالي التطور: الثاني المطلب

 127 ........................................................... الخاص القطاع وتحفيز المالي التطور: الأول الفرع

 127 ..................................................................... المال رأس وتراكم الانتاجية زيادة. أ

 127 ......................................................................... والابتكار المنافسة في زيادة. ب

 127 .............................................................................. للدفع جيد نظام يوفر. ج

 128 ................................................................. التقلبات وتقليل المالي التطور: الثاني الفرع

 128 ............................................................. المخاطر في والمشاركة الصدمات إمتصاص.أ

 128 ................................................................... الأجل طويلة الاستثمارات زيادة .ب

 129 ................................................................... المكلفة المالية الأزمات من التقليل .ج

 129 .......................................................... العام القطاع وتشجيع المالي التطور: الثالث الفرع

 129 ................................................................. التكنولوجي التجديد  قناة: الثاني المطلب

 131 ..............................................................والإختراعات الإبتكارات تمويل:  الأول الفرع
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 تم بحمد الله
 



بين التطور المالي  تأثيروجود علاقة ولتي حاولت تفسير في جملة من الفرضيات االتمويل والنمو التحليل النظري لعلاقة  يتلخص الملخص:
وزيادة معدلات تراكم رأس المال  النموبع والتأثير المتبادل يمكن تعزيز والطلب التا العرض القائد ياتوالنمو الاقتصادي. فمن خلال فرض

  وإحداث تنوع تكنولوجي.

في المقابل نتائج الدراسات التطبيقية لم تكن حاسمة من خلال تأكيد بعض الدراسات على التأثير الايجابي، في حين دراسات 
على سلبيات التمويل المفرط، ضرورة تحقق عتبة التأثير وأهمية وجود تطور مؤسساتي، وأخيرا أثر  بالتأكيدأخرى أكدت على التأثير السلبي 

 لعنة الموارد الطبيعية على فعالية النظام المالي أين يصبح التمويل عائق أمام النمو طويل الأجل.

دار الذاتي للإبطاءات الموزعة أشارت النتائج أما فيما يخص حالة الجزائر فالعلاقة غير حاسمة، فمن خلال استخدام منهجية الانح
في  .إلى وجود دلائل إحصائية على التأثير السلبي لمؤشرات التطور المالي على نصيب الفرد الحقيقي من الناتج كمؤشر للنمو الاقتصادي

من  اقريبأضحى النموذج التمويلي  عالية، كبيرة وسيطرة البنوك العامة وبدرجة تركزنظام المالي وفي ظل وجود فجوة مؤسساتية  الهذا الاتجاه 
على فعالية وتأثيرها السلبي لوجود إشارات واضحة للعنة  الموارد  الطبيعية المتمثلة في وفرة النفط ، وذلك  (Beck and Niliمقاربة )

عملية التخصيص الأمثل وتعظيم   منبدلايعمل على سوء تخصيص الموارد الهيكل المالي البنكي  الأمر الذي جعلوظائف النظام المالي، 
 التنويع.  منالمخاطر بدلا

 التطور المالي، التطور المؤسساتي، العرض القائد، الطلب التابع، النمو الاقتصادي. الكلمات المفتاحية:

Abstract: The theoretical analysis of the relationship between the finance and the growth 

tries to explain the existence of a relationship as well as an impact on the financial 

development and the economic growth by highlighting some hypotheses. Through the 

supply leading, demand following, and the mutual effect, the economic growth can be 

boosted, the Capital accumulation rates increased and the technological diversity achieved. 

So, some applied studies were content with the positive effect the fact that the results were 

ambiguous. In contrast, other studies have treated the negative effects focusing on the 

disadvantages of the unreasonable finance (too much finance), the threshold of that impact, 

the necessity of the institutional development and the influence of the curse of the natural 

resources on the effectiveness of the financial system the fact that the finance will obstruct 

the long-term growth.  

Concerning Algeria, the statistical evidence of the negative impact of the indicators 

of the financial growth on the real per capita from the product as an indicator of the 

economic development is deduced as a consequence of depending on the method of the 

Autoregressive of the Distributed Lag. Because of This financial system, the institutional 

gap and the intensive control of the public banks, the financial example comes closer to the 

approach of (Beck and Nili) according to the curse of the natural resources that includes the 

abundant oil and its influence on the effectiveness of the functions of the financial system. 

As a result, the financial structure which is related to the bank uses to badly 

customize the resources instead of the ideal customization and the aggrandizement of the 

risks instead of the diversification. 

Key Words: financial development, institutional development, supply leading, demand 

following, economic growth.  


